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Préface 


a première édition de cet ouvrage comblait un vide éditorial 

important. Les assureurs parlent volontiers de la théorie du risque, 

du droit des contrats, des difficultés de modélisation, de la 
réassurance des catastrophes, de leur fréquence et de leur coût. Ils écrivent 
moins sur les entreprises qui conçoivent, tarifient, vendent, gèrent et 
comptabilisent des produits d'assurances adossés à des actifs qu’il faut 
gérer au mieux des intérêts des clients. 


Parler des entreprises de façon pragmatique ou empirique, de leur 
organisation et des défis que le marché propose à leurs dirigeants et 
salariés, a été entrepris par François Ewald, en 2012, sous l’égide d’une 
collection de l’éditeur Dunod, dédiée à cette approche entrepreneuriale. 


Il était temps de proposer une actualisation de ce tableau aux étudiants, 
au public et aux 250 000 personnes qui, de près ou de loin, s’occupent en 
France de la sécurité des biens et des personnes et de la protection des 
patrimoines. Les mutations majeures dans l’environnement économique et 
réglementaire, comme dans les structures et le fonctionnement des 
entreprises n’ont pas manqué au cours des quatre dernières années. 


Cette démarche met l’entreprise au centre de cette description de la 
plupart des métiers, extrêmement divers, exercés dans nos organismes 
d’assurance. On voit ainsi les efforts constants et renouvelés d’adaptation 
de l’entreprise à un marché cyclique, concurrentiel et ouvert à l’entrée de 
nouveaux acteurs, tant au niveau du marketing et de la distribution que de 
la gestion des contrats. C’est l’ensemble des métiers, des structures et des 
technologies qui affrontent des mutations profondes et multiples. Ce n’est 
pas une médiocre constatation que celle de ces révolutions et de la 


capacité d’adaptation des entreprises, dans une industrie qui traîne une 
réputation d’immobilisme non justifiée de conservatisme. On ignore trop 
que le marché français de l’ Assurance est l’un des plus dynamiques et des 
plus solides d'Europe et le quatrième marché mondial par le chiffre 
d’affaires. C’est le résultat de l’efficacité des entreprises d’assurance 
françaises et, disons-le, de leurs dirigeants et de leurs salariés. 


Ce n’est donc pas un hasard si de nombreux dirigeants, parmi les plus 
respectés de la profession, ont accepté de collaborer à cet ouvrage. 
Nombre d’entre eux fondent leur propos sur l’expérience des actions 
efficaces qu’ils ont menées et des résultats qu’ils ont obtenus. C’est un 
transfert d'expérience important et utile pour les lecteurs de ce livre. 


Cette seconde édition est fortement remaniée et augmentée. Cela 
témoigne de l’ampleur des changements intervenus au cours des quatre 
années écoulées depuis la première édition. La technologie, naguère 
seulement permissive du changement des produits, des services, des gains 
de productivité, devient la source même de l’évolution, peut-être même de 
la révolution, des produits, de la tarification, du marketing et du contact 
avec les clients. La « digitalisation » et la révolution des possibilités de 
gestion des données qu’ouvre le Big Data conduisent les changements 
dans tous les maillons de la chaîne de production. La réglementation 
connaît une prolifération considérable : règles européennes et françaises 
de protection du consommateur, bouleversement des équilibres 
commerciaux et techniques dans l’assurance santé lié à la conclusion de 
l’ Accord national interprofessionnel (ANT), responsabilité 
environnementale, émergence de nouveaux risques (cyber), 
réglementations nouvelles en matière de protection des données. Les 
entreprises d’assurance doivent donc gérer un environnement 
réglementaire proliférant et volatil. 


L'innovation majeure de la décennie, les Directives Solvency IT et leurs 
multiples textes d’application, réalisent une révolution dans la mesure de 
la solvabilité de l’entreprise d’assurance. Ce changement majeur se traduit 
par un resserrement et une réorganisation sans précédent du contrôle des 
assurances qui pèse évidemment sur les entreprises, et désormais, sur 
toutes les entités d’assurance, quel que soit leur statut juridique, les 
porteurs de risques de toutes formes juridiques, mais aussi les 


distributeurs et sous-traitants, contributeurs souvent importants à la 
gestion des contrats et à la fourniture de services aux clients. Il était 
normal qu’un nouveau chapitre soit consacré à une réglementation aussi 
prégnante sur l'attitude et les stratégies des dirigeants, comme sur 
l’organisation des entreprises. 


Pour autant, ces évolutions majeures n’épuisent pas la nécessité 
d’innovation qui s’impose aux entreprises d’assurance, comme le montre 
cet ouvrage. Le marché, au moins autant que la réglementation, impose 
des consolidations multiples aux entreprises. Et pourtant, le marché reste 
ouvert et les efforts de maîtrise du marché par les acteurs dominants sont 
peut-être moins sensibles qu’au début de la décennie. La technologie rebat 
les cartes des rôles respectifs des assureurs et des distributeurs. Elle 
permet des progrès sensibles du marketing et de la distribution, non sans 
inquiéter les divers superviseurs et régulateurs sur la protection des 
données personnelles. L’ Assurance poursuit sa transformation en industrie 
de services, sous la pression de la digitalisation. Le mouvement ancien 
d’internationalisation des entreprises françaises continue, mais lance des 
défis complexes à l’organisation même des Groupes d’assurance, des 
Sièges Sociaux et des fonctions, au sein des entreprises. 


Solvency IT ouvre aussi d'énormes chantiers de formalisation des 
processus internes, de structuration du management autour d’« Officers » à 
l’anglaise, de réforme des Conseils d'administration, etc. Enfin, « last but 
not least », la gestion d’actifs, naguère heureusement protégée des 
événements par le principe de « la personne prudente », est sommée 
désormais de faire des miracles : produire du rendement dans un monde de 
croissance modeste, de taux d’intérêt bas, de marché actions volatils et 
presque interdits par Solvabilité IT. Le tout, sous la menace de bulles et de 
krachs dont on a cru bien naïvement se protéger par des surcroîts de 
réglementations, illusoires mais très pesants sur la gestion. 


Je suis heureux de préfacer cet ouvrage qui apportera à ses lecteurs une 
information solide, des réflexions souvent originales et la caution 
d’expériences professionnelles brillantes. Car chacun des auteurs s’est 
efforcé de respecter l’obligation de neutralité que leur imposait la forme 
d’un manuel. Mais ils ont su exprimer leurs opinions, parfois avec énergie, 
ce qui renforce l’intérêt de leurs textes, au-delà de la nécessaire pédagogie. 


J'espère sincèrement qu’il contribuera à faire passer notre conviction 

unanime : le métier d’assureur est passionnant, innovant, porteur d’avenir 
et facteur de lien social. D’ailleurs il n’y a pas de développement 
économique sans assurance. 


Eric LOMBARD 
Président de Generali France, 
Président de l’Université de l’ Assurance 


Avant-propos 


ous sommes très heureux que les Éditions Dunod et l’Université 

de l’ Assurance aient décidé de réaliser une seconde édition de cet 

ouvrage, Gestion de l’entreprise d'assurance. Les quatre années 
qui se sont écoulées depuis la publication de la première édition ont en 
effet profondément modifié le paysage assurantiel français et européen, et 
justifient une mise à Jour qui s’apparente à une réécriture 


Les Directives Solvency IT ont été publiées, leurs textes d’application 
(européens et français) se sont succédé à un rythme soutenu, modifiant 
ainsi les stratégies des entreprises et leurs déterminants, leur organisation 


et le contrôle de leurs activités. 


Cette marée réglementaire européenne se poursuit avec les Directives (et 
leurs textes d’application) sur la distribution (IDD, MIFID 2, PRIIPS) qui 
orientent à la fois les travaux de conformité des entreprises et ouvrent de 
nouvelles voies au contrôle. 


La digitalisation et, au-delà, les perspectives de Big Data révolutionnent 
(et ont déjà fortement impacté) les processus d’approche du client et de 
gestion des contrats. Les méthodes historiques de la tarification dans 
l’Assurance de Dommages sont affectées par la disparition possible de 
l’asymétrie d’information dans l’assurance. 

L’Accord National Interprofessionnel bouleverse les fondements de 
l’assurance santé complémentaire. 

La mondialisation affecte le développement international des entreprises 
d’assurance dont les modalités se trouvent modifiées. La réglementation, 
et la mondialisation aussi, pèsent sur les modalités d’organisation interne 


des entités et des Groupes renversant des convictions antérieures que l’on 
croyait durablement établies. La gestion des fonds propres et 
l’optimisation de l’emploi du capital, le transfert de risques aux 
réassureurs, sont de nouvelles préoccupations des Managements. 


La conjoncture économique enfin, nous a fait passer, d’une vision en 2012 
de la « sortie ordonnée de la crise » à la perspective terrifiante de la 
« stagnation séculaire » et à l’univers des taux d’intérêt bas ou négatifs qui 
affectent les actifs et leurs rendements, mais tout autant la valeur en risque 
des passifs. 


Le monde de l’assurance a donc beaucoup bougé en quatre ans. Sans 
doute, en réalité, pas plus que dans la décennie précédente où avaient 
émergé les grands Groupes internationaux ou celle d’avant où les grandes 
entreprises françaises d’État avaient été privatisées et quasi 
immédiatement absorbées ou celle encore d’avant où étaient apparus les 
bancassureurs, etc. 


L'assurance est fondamentalement en évolution, qu’il s’agisse des 
risques, des marchés, des entreprises, des réglementations ou des 
régulations. C’est ce qui fait l’intérêt, sans cesse renouvelé, du sujet de la 
gestion des entreprises. Elle doit évoluer vite et totalement, pour éviter la 
disparition et l’absorption de l’entreprise. Mais la forte concurrence et la 
créativité marketing, technique et technologique font apparaître de 
nouvelles entreprises, de nouveaux acteurs de la distribution, des 
gestionnaires de process sous-traitants des « porteurs de risque », des 
acteurs extérieurs qui viennent apporter de la capacité à des souscripteurs 
nationaux qui assurent le fronting, etc. L'histoire n’est certainement pas 
écrite et la fin de l’histoire ne coïncide pas avec l’année de cette seconde 
édition. 

L'ouvrage n’en demeure pas moins un manuel. Sa vertu est informative. 
Il s’agit de rendre conscients nos lecteurs de l’état des éléments de la 
chaîne de valeur de l’assurance, du marketing des produits à la gestion des 
contrats, des actifs, des frais généraux, des résultats et des fonds propres. 


L'ensemble est mis en perspective dans la vision descriptive du marché 
français, dans la situation de la réglementation des entreprises et des 
risques, dans la régulation de la solvabilité, de la comptabilité et du 
contrôle de gestion. L’ambition est de montrer un panorama de la gestion 


des entreprises d’assurance françaises dans toutes (ou presque) ses 
composantes. 


Nous n’avons pas, seules exceptions, traité en détail de la gestion des 
ressources humaines et des systèmes d’information. Pour le premier sujet, 
il nous à paru que la gestion des salariés de l’assurance ne présentait de 
spécificité, ni juridique (droit du travail et conventions collectives), n1 
pratique. Comme beaucoup de secteurs traditionnels des services, 
l’assurance poursuit un glissement vers le haut des compétences et des 
recrutements, substituant de jeunes cadres aux employés du « Papy 
Boom » partant à la retraite. 


En ce qui concerne les systèmes d’information, 1l nous a semblé qu’il 
fallait attendre les effets des vagues « digitalisations » et « Big Data » sur 
les structures des systèmes d’information et sur leur place dans la gestion 
des entreprises pour donner à nos lecteurs (surtout étudiants) une vision 
« stabilisée » du sujet. Peut-être, ouvrons-nous ainsi la voie à une 
troisième édition. 

Enfin, cet ouvrage est construit à partir des contributions de 
personnalités, parfois différentes de celles qui avaient travaillé pour la 
première édition. Certains auteurs ont ajusté à la marge leurs propos 
antérieurs, d’autres l’ont entièrement reconstruit. De nouveaux entrants 
ont apporté des éclairages différents. 


Les coordonnateurs ont respecté très scrupuleusement les travaux des 
auteurs. Nous avons jugé en effet que les auteurs apportaient leurs 
compétences, voire leur expérience de longue période dans les métiers de 
l’assurance et qu’il ne nous appartenait pas, 1l eût même été outrecuidant, 
de modifier le fond de leur apport. Certes, le contenu en informations de 
chaque chapitre est important, mais la personnalité éminente des auteurs 
leur autorise à émettre, lorsqu'ils le souhaitent, leur opinion. 


N 


Nous espérons que cette deuxième édition contribue à satisfaire la 
curiosité du public universitaire pour une activité économique dont 
l’importance dans la société ne cesse de croître et qui s’affirme de plus en 
plus comme l’un des plus efficaces facteurs d'innovation technologique, en 
même temps qu’un élément majeur du contrat social. 
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L'entreprise d'assurance 
L'assurance, acteur économique essentiel 
Cadre législatif et réglementaire 


| L'ENTREPRISE D'ASSURANCE 


La matière première de l’assurance, c’est le risque. Des individus ou des 
entreprises prennent contact avec l’entreprise d’assurance pour lui 
soumettre leur risque. Il s’agit pour les particuliers de se protéger contre 
des risques touchant à leur personne (décès, incapacité, invalidité, 
accidents de la vie de la famille...) ou à leurs biens (habitation, voiture... ). 
Pour les entreprises, 1l s’agira également de protéger les biens, de plus en 
plus de se protéger des conséquences d’une attaque informatique (« cyber 
risque »), d'assurer le bon acheminement des produits ou d’obtenir une 
indemnité en cas de perte d’une « personne-clé » à la bonne marche de 
l’entreprise. 


À l’exception des contrats responsables en santé, où la sélection est 
interdite, il y a donc l’analyse et la sélection du risque au cœur du métier 
de l’assurance. Si un risque n’est pas bon, l’assureur doit savoir le refuser 
dans l’intérêt de la communauté des assurés, car ce n’est pas une 
tarification légèrement supérieure qui le fera changer de nature. 


L'entreprise d'assurance, tiers de confiance 


Etrange métier que l’assurance : l’assureur fait une promesse, celle d’être 
aux côtés de son assuré dans le futur. Cette promesse se traduit bien sûr 
par un contrat, mais aucune des deux parties ne souhaite au fond d’elle que 
la prestation soit effectuée, car cela signifierait pour l’assuré que le risque 
s’est réalisé (accident de voiture, incendie, dégât des eaux, accident de la 
vie courante... ), et pour l’assureur qu’il doit indemniser. 


Au cœur de la relation entre l’assuré et l’assureur, il y a donc un pacte de 
confiance : l’assureur sera présent dans le temps long, soit pour venir au 
secours de l’assuré de diverses façons (indemnisation financière, 
assistance, services à la personne, réparation en nature... ), soit pour mettre 
en œuvre ses volontés après son décès (versement au bénéficiaire désigné 
en assurance-vie, mise en œuvre de la garantie frais d’obsèques..…). 


1.1 L'assurance, bien premier 
L'accès à l’assurance est devenu un facteur essentiel d’intégration des 
citoyens dans nos sociétés modernes, pour deux raisons. 


La première parce que, de fait, l’assurance est la condition d’accès à 
certains biens fondamentaux. L’acquisition d’un logement se fait en 
général par le crédit et la banque ne l’accorde qu’à la condition que 
l’emprunteur soit assuré (assurance emprunteur couvrant au moins le 
risque décès, et le plus souvent les cas d’incapacité et d’invalidité). Il en 
est de même pour les soins de santé : il n’est souvent guère possible d’être 
bien pris en charge sans être assuré (assurance-maladie complémentaire, 
c’est-à-dire en complément de l’assurance-maladie obligatoire, « la 
sécurité sociale »). 


L’assureur peut en outre jouer un rôle de conseil dans nos sociétés où 1l 
est parfois difficile au simple citoyen de connaître et comprendre ses 
droits. La protection juridique est ainsi « le droit au droit ». En conseillant 
et en aidant à ce que la grande majorité des dossiers se règle à l’amiable, 
elle permet à l’assuré de faire valoir ses droits sans encombrer le système 
judiciaire par de petits litiges. 

Mais l’assurance est aussi un bien premier, condition des autres biens, 
puisque sans elle l’acquisition de certains biens serait tout à fait 
déraisonnable car trop risquée. Consacrer une grande partie de son épargne 
à l’achat d’un logement serait un comportement très inconséquent sans 
assurance. Qu'un incendie ou un événement naturel vienne se produire et 
son propriétaire aurait tout perdu. Comme le disait Henry Ford : 

« New York n’est pas la création des hommes, mais celle des assureurs. Sans les assurances, il 

n’y aurait pas de gratte-ciel, car aucun ouvrier n’accepterait de travailler à une pareille hauteur, 

en risquant de faire une chute mortelle et de laisser sa famille dans la misère. Sans les 

assurances, aucun capitaliste n’investirait des millions pour construire de pareils buildings, 
qu’un simple mégot de cigarettes peut réduire en cendres. Sans les assurances, personne ne 


circulerait en voiture à travers les rues. Un bon chauffeur est conscient de ce qu’il court à 
chaque instant le risque de renverser le piéton. » 


L'assurance est un service de protection qui permet à un agent 
économique de compenser les pertes liées à la réalisation d’un événement 
futur, qui, en principe, ne dépend pas de lui. Cette protection est le plus 
souvent financière, mais prend de plus en plus d’autres formes (réparation 
en nature, services à la personne) si l’assuré le souhaite. L’assureur promet 


à l’assuré de lui verser une indemnité en échange d’une « cotisation », que 
l’on nomme souvent « prime d’assurance ». Notons qu’il s’agit bien de 
compenser les pertes subies par un individu dans un élément de son 
patrimoine en raison d’un événement aléatoire ; il ne s’agit en aucun cas 
d’enrichir l’assuré en cas de réalisation du risque. 


Le métier de l’assureur possède à la fois : 

— une dimension sociale à travers la protection des individus ; 

— une dimension financière, puisque les primes d’assurance sont placées en 
attendant d’avoir à indemniser les assurés. 


Autrement dit, l’entreprise d’assurance exerce une mission sociale à 
travers des outils et des techniques financières. Elle concilie le social et le 
financier, ces deux mondes que l’on considère parfois comme exclusifs. 


1.2 La valeur actuelle du futur 

Pour que l’opération d’assurance soit possible, il faut que l’assureur soit 
capable de donner un prix actuel à un événement futur. C’est ce que 
permet la notion de risque. Le risque, strictement parlant, est la valeur 
monétaire actuelle d’un événement futur. Le calcul de cette valeur 
mobilise des instruments scientifiques, mathématiques et financiers qui 
relèvent de la science de l’actuariat. La valeur actuelle d’un événement 
futur dépend en particulier de sa probabilité, ce qui fait qu’elle est une 
fraction de celui-ci, souvent une très petite fraction. 


Par exemple, le risque que prend aujourd’hui en France le conducteur 
d’une automobile à l’instant où il démarre peut atteindre 10 millions 
d’euros (indemnité accordée par un tribunal). Or la prime moyenne de 
responsabilité civile automobile est de 184 euros... En garantie des 
accidents de la vie (particuliers), une prime de 200 euros peut couvrir 
jusqu’à 2 millions d’euros. La comparaison entre la prime demandée par 
l’assureur et le risque pris par l’assuré illustre l’effet de levier permis par 
l’assurance... et combien la bonne sélection du risque est fondamentale 
pour l’entreprise d’assurance. 


1.3 La mutualisation des risques 
L’assureur ne s’engagerait pas s’1l devait couvrir des risques pris un par 
un. En effet, les résultats du calcul des probabilités ne valent que dans un 


grand nombre de cas. Ainsi, s’il est vrai qu’une pièce de monnaie a une 
chance sur deux de tomber sur pile (ou face), cela ne dit en rien au joueur 
qui vient de voir pile sortir qu’au prochain tirage ce sera face. La 
probabilité de 1 sur 2 ne vaut qu’à l’infini : elle dit seulement que si un 
joueur pouvait jouer un très grand nombre de coups les résultats tendraient 
à s’équilibrer entre pile et face, sans jamais donner d’indication quant à ce 
qui sortira au prochain tirage. Si l’assureur peut utiliser les résultats du 
calcul des probabilités, c’est parce qu’il dispose d’un instrument 
fondamental qui est la mutualisation de risques homogènes et 
indépendants qui seront ensuite amenés à se compenser. La mutualisation 
permet à l’assureur d’être comme un joueur qui disposerait d’un nombre 
suffisant de coups pour que le résultat du calcul des probabilités soit 
valide. D’une certaine manière, 1l faut imaginer que l’entreprise 
d’assurance assure des groupes, des ensembles de risques qu’elle 
mutualise, et non des individus. 


Du point de vue de l’entreprise d’assurance, celui qui demande à 
s’assurer demande à pouvoir faire partie d’un groupe. L’assureur décide 
dans quel groupe (pool de risques) il peut ou doit le faire entrer. Intégrés 
au sein d’une mutualité, les risques sont solidaires les uns des autres : 
l’assuré accepte que la cotisation ou la prime qu’il a versée serve à 
compenser les pertes subies par un des membres du groupe. L'assurance 
est la « contribution de tous aux infortunes de quelques-uns » (définition 
des Lloyd’s). L'assurance rend solidaire : les assurés cèdent leurs primes 
ou leurs cotisations à l’assureur. Ils partagent ainsi les risques les uns des 
autres. Ils deviennent mutuellement garants des pertes que l’un ou l’autre 
pourra subir. Intégré au sein d’une mutualité d’assurance, aucun assuré ne 
peut prétendre se désolidariser des autres. 


1.4 Les conditions d’assurabilité d’un risque 
Un risque n’est assurable par une entreprise d’assurance que si deux 
conditions sont remplies : 


* on peut lui donner un prix, lui attribuer une valeur monétaire. Cela passe 
par des conventions, en particulier quand il s’agit d’évaluer des pertes par 
nature hors commerce comme la vie ou le corps humain, ou la 


conséquence d’événements dont la nature est mal connue comme les 
organismes génétiquement modifiés (OGM) ; 

°1l doit être mutualisable. L’assurance est le contraire du pari : un risque 
unique n’est pas assurable. Il ne le devient que s’il est suffisamment 
mutualisé. Le rôle de l’assureur est de constituer des pools de risques qui 
doivent rester équilibrés. C’est la raison pour laquelle il dispose de la 
liberté d’accepter ou de refuser les demandes d’assurance qui lui sont 
adressées. Il doit pouvoir « sélectionner » les risques pour que ses 
portefeuilles de risques ne soient pas déséquilibrés. 


1.5 L’inversion du cycle de production 

L’inversion du cycle de production est une caractéristique de l’activité 
d’assurance. L’assureur reçoit la cotisation pour une prestation dont le 
versement est conditionné à la réalisation du risque assuré. Les entreprises 
d’assurance sont en conséquence contraintes de constituer des provisions 
afin de disposer de capacités financières suffisantes pour indemniser les 
assurés lorsqu'un sinistre survient. Ces provisions sont représentées par 
les placements des sociétés d’assurance. En 2016, leur montant atteignait 
2 290 Md£, soit 103 % du PIB français. 


Arrêtons-nous un instant sur cette notion d’inversion du cycle de 
production. Pour l’assuré, elle signifie une entière confiance dans la 
capacité de l’assureur à lui verser le cas échéant la prestation promise en 
cas de réalisation du risque contre lequel 1l veut se protéger. Pour 
l’assureur, elle implique qu’il ne connaît pas le coût de revient du risque 
qu’il vient de souscrire. Il l’imagine grâce aux statistiques passées et aux 
analyses de marché qu’il peut faire, mais il ne peut être sûr de la 
rentabilité de l’opération qui vient d’être conclue. 


Distinguons alors les risques à déroulement court et à déroulement long. 
Les risques automobile ou habitation sont à déroulement court : toutes les 
semaines, l’entreprise d’assurance connaît la sinistralité de la semaine 
passée. Le coût définitif de ces sinistres sera connu d’ici quelques mois 
tout au plus. L’assureur peut donc analyser rapidement les garanties mises 
en jeu et se rendre compte si sa tarification est adaptée. Si tel n’est pas le 
cas, 1l pourra intervenir auprès de ses assurés, notamment lors de 


l’ajustement tarifaire annuel, en faisant évoluer ses tarifs, ou en modifiant 
les garanties proposées pour les nouvelles souscriptions. 


D’autres risques sont à déroulement long. Il peut s’écouler des années 
avant qu’une erreur médicale soit constatée et que la responsabilité civile 
du médecin soit engagée ; de même pour un défaut de construction 
entraînant la responsabilité civile de l’architecte. On voit que ces derniers 
risques sont beaucoup plus complexes à saisir (temps pour que le défaut 
soit constaté, puis temps d’établissement des responsabilités), au point 
qu’il n’existe parfois qu’une poignée d’acteurs spécialisés prêts à les 
souscrire. 

L’assureur ne se contente pas de proposer une indemnité ; au cœur de son 
action, 1l y à la notion de sécurité. Dès lors qu’une personne est assurée, 
elle peut vivre apaisée car elle sait que si l’événement redouté se réalise, la 
perte sera compensée. 


L’inversion du cycle de production explique l’objet de la surveillance et 

du contrôle prudentiel des entreprises d’assurance : faire qu’elles ne 
souscrivent pas de risques qu’elles ne seraient pas en mesure de 
compenser, vérifier qu’elles sont toujours en mesure de tenir leurs 
engagements. 


Le rôle d’une entreprise d’assurance est de « produire » des risques 
assurables, de leur donner une forme juridique qui puisse faire l’objet d’un 
contrat, de les commercialiser, de rassembler des portefeuilles de risques 
suffisamment importants, de gérer avec prudence les sommes d’argent qui 
leur sont confiées, afin de pouvoir indemniser leurs clients sinistrés. 
Chacune de ces opérations correspond à un métier distinct. Raison pour 
laquelle une entreprise d’assurance rassemble une pluralité de métiers : 
actuaires, marketeurs (conception des produits), juristes (en charge des 
contrats), commerciaux (en charge de constituer et de gérer un portefeuille 
de risques mutualisables), financiers, régleurs de sinistres, spécialistes de 
la prévention... L'entreprise d’assurance est organisée de manière à les 
intégrer de la manière la plus efficace. 


Les opérations d'assurance 


Les entreprises d’assurance vendent de très nombreuses garanties qui 
s’adressent aussi bien aux particuliers qu’aux professionnels. Le premier 
rôle de l’assureur est de « produire » des risques, de proposer des 
« combinaisons » d’assurances susceptibles d’intéresser suffisamment 
d’agents économiques pour qu’une mutualisation soit possible. Sa 
fonction sociale est d’identifier les besoins de protection de la population 
et de tenter de les organiser de manière à en faire des risques assurables. 


Les opérations d’assurance sont regroupées selon différentes catégories : 
assurances de « personnes » — qui correspondent à un risque lié à 
l’espérance de vie — et assurances de « dommages aux biens et de 
responsabilité ». Les opérations d’assurances sont également différenciées 
selon la nature de l’indemnité promise — « forfaitaire », si elle est décidée 
par les parties au moment de la signature du contrat — « indemnitaire », si 
elle correspondra au montant du préjudice subi. 


La différence est importante : dans le premier cas, l’assureur connaît la 
somme qu’il devra verser en cas de réalisation du risque (qui reste 
incertain), dans le second, il peut seulement l’estimer. Les garanties liées à 
l’espérance de vie sont en principe forfaitaires (assurance-décès) et les 
assurances de dommages aux biens et de responsabilité sont en général 
basées sur le principe indemnitaire. On peut encore différencier les 
garanties selon qu’elles sont volontaires (la décision de s’assurer relève de 
la seule liberté de l’assuré) ou obligatoires (les pouvoirs publics exigent 
que, pour l’exercice de telle activité, l’agent soit assuré). 


En principe, les assurances de personnes sont volontaires quand les 
assurances de responsabilité sont le plus souvent obligatoires, le cas de 
l’assurance automobile étant le plus connu. Mais cette distinction 
classique tend à s’effacer (généralisation de la complémentaire santé en 
entreprise par exemple). 


2.1 Les principales opérations d'assurance 

Les opérations d’épargne-retraite sont basées sur l’espérance de vie de 
l’assuré. Le contrat prévoit, en échange de cotisations, le versement d’un 
capital ou d’une rente soit si l’assuré est en vie à une date donnée (contrat 
en cas de vie) soit s’il décède. Les assureurs ont su donner à ces contrats, 
qui bénéficient d’avantages fiscaux et successoraux, une souplesse telle 


qu’ils sont devenus le « placement préféré » des Français, avec fin 2016 
plus de 1 600 milliards d’euros d’encours. 


L'assurance emprunteur est un contrat qui garantit à l’emprunteur le 
versement de ses échéances s’il devait être dans l’incapacité d’y procéder 
pour des causes comme le décès, l’incapacité, l’invalidité ou parfois la 
perte d'emploi. 

Les opérations de santé et prévoyance permettent de se prémunir contre 
le décès, la maladie, l’invalidité et la dépendance. Une partie de ces 
contrats est spécifiquement destinée à se constituer un revenu de 
remplacement au moment de survenance du risque. L'essentiel des besoins 
de prévoyance étant aujourd’hui couverts par la Sécurité sociale, ces 
contrats viennent en général en complément de ses prestations. 


La garantie des accidents de la vie (GAV) protège les assurés contre les 
accidents dont ils peuvent être victimes et qui ne peuvent être imputés à un 
tiers, les accidents que l’on se cause à soi-même, dont on est 
« responsable ». Cela concerne aussi bien les accidents domestiques (les 
plus nombreux) que la garantie du conducteur d’une automobile. 


Les opérations d’assurance qui concernent l’habitation au sens large 
(multirisque habitation) et qui garantissent l’assuré contre des événements 
qui pourraient l’affecter comme l’incendie, le vol, le dégât des eaux, les 
tempêtes et les catastrophes naturelles ainsi que la responsabilité du chef 
de famille contre les dommages qui pourraient être causés à autrui. 


Les assurances de responsabilité civile concernent la responsabilité 
d’un agent en raison de ses activités. La plus connue, et la plus répandue, 
est l’assurance de responsabilité automobile à l’égard des dommages que 
peut occasionner un conducteur à un tiers. Compte tenu des dommages 
potentiels liés à l’utilisation de véhicules, sans assurance de responsabilité 
il n’y aurait plus de circulation automobile. « Assurance de 
responsabilité » : le terme est mal choisi car cette combinaison ne vise pas 
à couvrir l’auteur d’un dommage de ses fautes, mais à faire en sorte qu’il 
soit en mesure d’indemniser la victime si sa responsabilité venait à être 
reconnue. Les assurances de responsabilité sont pratiquement aussi 
nombreuses que les activités susceptibles de causer des dommages à 
autrui : responsabilité du père de famille pour les dommages causés par 
ses enfants voire ses animaux domestiques, assurance des chasseurs, très 


nombreuses assurances de responsabilité des professionnels (médecins, 
architectes, entrepreneurs, etc.). C’est le domaine des assurances que les 
pouvoirs publics aiment à rendre obligatoires pour protéger les victimes 
des conséquences du préjudice subi. 


Les opérations d’assurances des professionnels qui visent à protéger 
les biens des entreprises comme l’assurance contre l’incendie et 
l’assurance « pertes d’exploitation » (exemple : interruption d’activité liée 
à une catastrophe naturelle comme une inondation). 


Les opérations d’assurance construction reposent en France sur la 
combinaison de deux assurances obligatoires : l’assurance du constructeur, 
appelée « dommages ouvrage » et l’assurance des entrepreneurs et 
architectes, la « responsabilité civile décennale ». La combinaison permet 
au constructeur de remédier aux dommages sans attendre l’issue incertaine 
d’un procès en responsabilité. 


L'assurance de protection juridique vise à couvrir les frais qu’une 
personne peut avoir à engager en raison d’une procédure judiciaire. 


L’assurance-crédit permet aux entreprises de sécuriser leur trésorerie 
vis-à-vis des défaillances de leurs clients. Les services offerts sont une 
information sur la solvabilité des clients, une garantie sur les dettes des 
clients, des aides au recouvrement de créances. 


N 


L'assurance caution offre à une entreprise une protection contre sa 
propre défaillance. Elle permet à une entreprise de rassurer ses clients 
quant aux dépôts que ceux-ci peuvent effectuer en avance de prestation. Si 
elle venait à défaillir, ses clients récupéreraient leur argent via cette 
assurance (souvent obligatoire pour des professions dites 
« réglementées »). 


La réassurance permet à un assureur de céder à un autre assureur (le 
réassureur) une part des risques qu’il a souscrit afin de se protéger contre 
des variations difficilement prévisibles en gravité comme en fréquence. 
Cette réassurance peut être proportionnelle aux primes souscrites ou 
limitée pour se protéger contre des risques extrêmes. 


Rassemblées en principales branches et en termes de chiffre d’affaires, 
les cotisations en assurances de personnes sont trois fois supérieures à 
celles en assurances de biens et de responsabilité (cf. tableau 1.1). 


Tableau 1.1- Montant et évolution des cotisations en assurances 
Assurances de personnes 


2015 en 
Md£€ 


2016 en Évolution 
Md£€ 2016 


156,4 0,0 % 
134,7 -0,6 % 
107,6 -0,5 % 
271 A6 
21.7 4,6% 


Cotisations (ensemble) 156,3 
Vie et capitalisation 135,5 
dont euros 108,1 
dont unités de compte 27,4 
Maladie et accidents corporels 20,8 


dont soins de santé 11,1 11,6 4,6 % 





dont incapacité-invalidité-dépendance-décès 











accidentel A fes +0 
Assurances de biens et de responsabilité 
Évolution 
Md€ Md£€ 2016 
Cotisations (ensemble) +1,5 % 
dont automobile +1,8 % 
dont multirisques habitation +2,5 % 
dont biens professionnels 0% 
dont responsabilité civile générale -1,0 % 
dont construction 0 % 
dont autres 9,9 10,2 +2,3 % 


Source : FFA, mars 2017. Affaire directes. 


2.2 L'assurance, partenaire de la vie des particuliers et des 
entreprises 

L'assurance est tellement incorporée aux actes les plus importants de la 
vie (par leurs conséquences financières) et les plus quotidiens qu’il n’est 
guère possible d’imaginer la vie sans assurance. D’où l’intérêt des 
pouvoirs publics à ce qu’existe un marché d’assurance suffisamment actif 
pour fournir les meilleurs produits au meilleur coût. De cette pénétration 
de l’assurance dans la vie quotidienne résulte le double sentiment qu’on ne 
peut pas mener une vie « normale » sans accès à l’assurance, et qu'être 


décrété inassurable est extrêmement pénalisant. C’est la rançon du succès 
de l’assurance : elle est perçue comme ayant vocation universelle, devant 
être accessible à tous, comme si, dans des sociétés modernes, il fallait 
reconnaître un droit à l’assurance. 


Les pouvoirs publics veillent au bon fonctionnement des marchés 
d’assurance, mais aussi, en lien avec la profession, à faire en sorte que, 
pour ce qui concerne les garanties les plus fondamentales, elles soient 
accessibles à tous. C’est ainsi qu’en matière de maladie a été créée, pour 
certains foyers, l’aide à l’ Acquisition d’une complémentaire santé (ACS). 
C’est encore ainsi que les pouvoirs publics ont encouragé la profession à 
rendre l’assurance emprunteur accessible aux personnes en situation de 
risques aggravés de santé (convention « s’Assurer et emprunter avec un 
risque aggravé de santé » — AERAS). 


Sur ce dernier sujet, extrêmement important et sensible, 1l faut d’ailleurs 
noter que la France est particulièrement en pointe, avec la conclusion en 
2015 d’un accord entre assureurs et associations de malades, en présence 
du Président de la République, sur le « droit à l’oubli », notamment pour 
les malades guéris de certains cancers, qui ne se verront donc plus 
appliquer de surprime. Une grille de référence faisant l’objet de consensus 
scientifiques et régulièrement actualisée établit la liste des pathologies 
permettant de bénéficier du tarif d’assurance « standard ». 


Les entreprises d'assurance, un univers fragmenté 


Au sein des entreprises d’assurance relevant du Code des assurances, on 
distingue trois familles : les sociétés anonymes (par exemple : AXA, 
Allianz, Generali, Aviva...), les mutuelles d’assurance (par exemple : 
Groupama, Macif, MAIF, Matmut, Covéa qui regroupe les marques 
MAAF, MMA, GMEF...) et les bancassureurs (les filiales d'assurance de 
groupes bancaires, par exemple les Assurances du Crédit Mutuel, Crédit 
Agricoles assurances — Pacifica et Predica, BNP Paribas Cardif...). Ces 
entreprises sont regroupées depuis juillet 2016 dans une Fédération 
unique, la Fédération française de l’assurance (FFA), suite au 
rapprochement des deux syndicats professionnels qui pré-existaient, la 
FFSA et le GEMA. 


Mais ce serait trop simple d’en rester là : 1l existe également des 
mutuelles santé, soumises au Code de la Mutualité et regroupées 
essentiellement au sein de la Fédération nationale de la mutualité 
française (FNME). Enfin, les Institutions de Prévoyance sont regroupées 
dans un Centre technique des institutions de prévoyance (CTIP) et relèvent 
du Code de la Sécurité sociale. 


3.1 Les sociétés anonymes, d’assurance mutuelles et 
européennes 

Les entreprises d’assurance régies par le Code des assurances peuvent 

prendre la forme de sociétés anonymes ou de sociétés d’assurance 

mutuelles. 


* sociétés anonymes : on parle de « société de capitaux ». Elles sont 
soumises à certaines règles de constitution — relatives au montant des 
capitaux nécessaires — et de gouvernance ; 


* la forme mutuelle : on parle de « sociétés de personnes » (par opposition 
aux sociétés de capitaux)2. Les assurés sont des « sociétaires », de fait en 
même temps assureurs et assurés. C’est la communauté des sociétaires 
qui composent la mutuelle. Ces sociétés ont des règles de gouvernance 
spécifiques afin que les sociétaires puissent participer à la gouvernance de 
l’entreprise (démocratie mutualiste exprimée par la formule : « un 
homme, une voix », peu importe le nombre de contrats détenus, chaque 
sociétaire a une voix ; assemblée générale composée de délégués des 
sociétaires élus. } ; 


° la troisième forme que peut emprunter une société d’assurance est celle 
de la société européenne, forme autorisée depuis l’ordonnance du 
13 juin 2008. Elle permet en particulier à l’entreprise de transférer son 
siège statutaire dans un autre État sans autorisation. 


On notera qu’on ne peut pas créer en France d’entreprise d’assurance 
sous forme de coopérative. Il n’y a pas de rationalité économique à cela, 
puisque des entreprises d’assurance sous forme coopérative existent dans 
d’autres pays (Canada par exemple) ; et par ailleurs des banques françaises 
sont coopératives (l’une d’entre elle s’appelant d’ailleurs explicitement 
« le crédit coopératif », membre du groupe BPCE). C’est une bizarrerie 


administrative, à laquelle les pouvoirs publics ont tenté de répondre à la 
marge (ainsi les mutuelles peuvent désormais placer auprès de leurs 
sociétaires des « certificats mutualistes », portant intérêt et dont la 
rémunération dépend des résultats de l’entreprise, à l’image des « parts 
sociales » des Coopératives). 


3.2 Les mutuelles santé 

Elles sont régies par le Code de la mutualité. Citons par exemple les 
groupes Mgen-Istya-Harmonie ou AESIO. Avant la Seconde Guerre 
mondiale, elles géraient l’assurance-maladie. Depuis la Libération et la 
création de la Sécurité sociale, leur rôle s’est réduit à l’assurance 
complémentaire maladie, mais aussi pour certaines grandes mutuelles de 
fonctionnaires à la gestion des relations de leurs sociétaires avec la 
Sécurité sociale et à la gestion de centres de soins. Depuis 1991, ces 
mutuelles sont devenues des entreprises d’assurance, soumises aux mêmes 
règles prudentielles que les autres, et notamment à Solvabilité IT 
aujourd’hui. Leur constitution et leur gouvernance relèvent du Code de la 


mutualité. 


3.3 Les institutions de prévoyance 

Ces entreprises d’assurance — citons par exemple les groupes Malakoff 
Médéric, AG2R La Mondiale, KLESIA — sont dédiées à la gestion des 
risques de santé et de prévoyance des salariés des entreprises industrielles 
ou commerciales. Elles gèrent au profit des salariés des couvertures qui 
entrent dans le champ de la santé et de la prévoyance : décès, invalidité, 
retraite... La caractéristique de ces institutions porte sur leur mode de 
gestion : elles sont gérées de manière paritaire avec des représentants 
patronaux et des représentants des salariés. Leur constitution et leur 
gouvernance relèvent du Code de la Sécurité sociale. 


3.4 Des différences qui s’estompent progressivement 

Au 1% avril 2017, il y a 772 entreprises d’assurance en France. Ce chiffre 
élevé témoigne de la diversité et de la vitalité de l’offre d’assurance. Mais 
il ne doit pas cacher que la tendance est au regroupement, en particulier 
pour les mutuelles santé. 


Les pouvoirs publics ont facilité le processus de regroupement au sein du 
monde mutualiste en créant des outils juridiques adaptés : 

— société de groupe d’assurance mutuelle pour les mutuelles d’assurance, 
qui est un outil intégrateur, considéré comme tel tant par l’ ACPR que par 
l’Autorité de la concurrence (la SGAM joue le rôle de « holding de 
tête ») ; 

— ou simple groupement d’assurance mutuelle, qui n’est qu’une forme 
d’alliance souple. 


Les mutuelles santé ont des instruments de regroupement équivalent 
(Union Mutualiste de Groupe, intégrateur, et Union de Groupe Mutuel, 
plus souple), de même que les Institutions de Prévoyance. 


L'intégration des deux familles de la « mutualité 45 » et des institutions 
de prévoyance dans les directives européennes de l’assurance a affaibli les 
frontières qui pouvaient exister entre familles d’assureurs. Juridiquement, 
il n’y a plus que des « entreprises d’assurances » qui doivent se conformer 
aux règles européennes. Les classifications juridiques, qui ne sont pas sans 
importance, ne doivent pas occulter d’autres distinctions au moins aussi 
importantes dans la pratique, en particulier celles qui concernent les 
modes de distribution. De ce point de vue, la grande distinction sépare les 
entreprises d’assurance qui disposent de réseaux d’agents généraux ou 
travaillent avec des courtiers et les mutuelles dites « sans intermédiaires » 
(il n’y a que des salariés dans leurs agences). Mais cette distinction qui a 
longtemps été fondamentale se trouve elle-même relativisée par 
l’apparition de nouveaux canaux de distribution dont le principal est 
depuis une trentaine d’années la distribution par les réseaux bancaires (la 
bancassurance) qui a assuré le succès de l’assurance-vie dans la période 
récente et ne cesse de progresser en « non-vie », mais aussi les formes de 
distribution qui utilisent le téléphone (assurance directe) et désormais 
Internet. 


Sur ce dernier point, notons qu’en 2017, date de rédaction de cet article, 
les comparateurs d’assurance sur internet n’ont pas encore pris une place 
significative dans le paysage de la distribution en France. On estime 
qu'environ 10 % des affaires nouvelles en assurance automobile passent 
par eux, ce qui n’est pas négligeable bien sûr mais n’a rien à voir avec leur 
place dominante au Royaume-Uni, où ils sont le point de passage pour les 


deux-tiers du marché (mais le marché britannique ne connaît pas la 
« tacite reconduction » qui a cours en France). 


Les métiers de l’assureur, les fonctions de l’assurance 


En raison de la nature de leur activité, les entreprises d’assurance exercent 
plusieurs métiers complémentaires. 


4.1 La prise et la gestion de risques 

Le premier métier de l’assureur est celui de preneur de risques pour le 
compte des particuliers et des entreprises. C’est le rôle premier de 
l’assurance. L’assureur identifie les risques, définit leurs conditions 
d’assurabilité, crée des produits d’assurance qu’il rend accessible au 
public par ses réseaux de distribution. Ce faisant il joue un rôle social 
important quant à la nature des risques auxquels sont exposés les 
citoyens : 1l offre des garanties en assumant des risques, c’est là sa valeur 
ajoutée. Qu'un risque soit réputé assurable ou non apporte une information 
sensible sur la nature d’un risque, sa dangerosité. Qu'un risque ne soit pas 
assurable crée une situation politique et sociale particulière. 


En cela, l’assurance se distingue d’autres métiers (la gestion d’actifs, la 
banque) avec lesquels on la confond parfois à tort. Ces métiers sont 
proches et complémentaires, parfois exercés au sein d’un même groupe, 
mais différents. 


Les assureurs exercent ensuite un rôle de gestionnaire de risques au profit 
des particuliers comme des entreprises. Le gestionnaire de risques est 
celui qui, après avoir analysé les risques d’un client, lui propose la 
manière la plus pertinente de les répartir entre ceux que le client devrait 
garder pour lui-même (auto-assurance) et ceux qu’il devrait transférer 
(assurance). Ce rôle traditionnel de gestionnaire de risques des assureurs a 
été renforcé dans le cadre des obligations d’information et de conseil 
formulées dans le but de protéger les consommateurs. 

C’est aussi comme gestionnaires de risques que les assureurs, 
individuellement ou collectivement à travers leurs fédérations, 
développent des activités de prévention autant dans le domaine des 


accidents de la vie quotidienne et de la route qu’en matière de santé. Ils 

sont à l’origine d’organismes dédiés à cette fin. Citons : 

— le Centre national de prévention et de protection (CNPP), qui à la fois 
conseille et certifie dans le domaine des risques des particuliers et des 
entreprises (WWW.Cnpp.COM) ; 

— l’association Attitude prévention, qui regroupe l’ensemble des assureurs 
français de la FFA, agit et responsabilise sur toutes les causes de 
sinistralité (risques routiers, risques d’accidents de la vie courante, 
risques santé) et encourage à la formation aux premiers secours 
(www.attitude-prevention.fr). 


4.2 La gestion de l’épargne 

Les entreprises d’assurance-vie sont les principaux gestionnaires de 
l’épargne des ménages. L'assurance est la forme d’épargne la plus efficace 
et la plus puissante parce qu’elle bénéficie du levier de la mutualisation. 
C’est la raison pour laquelle les pouvoirs publics en ont favorisé le 
développement. 


Quand l’épargne déposée sur un livret est impuissante à protéger contre 
les accidents de la vie dès lors qu’ils sont un peu sérieux, l’assurance offre 
des protections efficaces face aux situations les plus graves comme les 
catastrophes naturelles ou individuelles. L’assurance-vie est devenue 
depuis les années 1980 le placement financier le plus populaire auprès des 
Français. Les raisons de ce succès : les assureurs ont su mettre au service 
de leurs clients un outil simple et flexible qui bénéficie d’une fiscalité 
avantageuse 1) notamment si l’épargne est de long terme et 2) en cas de 
successions. L’assurance-vie est une sorte de couteau suisse de 
l’assurance, intégrant plusieurs besoins de couverture. Pour ce qui est de 
l’assurance-vie en « euros » (81 % du total de l’encours fin 2016), elle 
allie la liquidité, la garantie du capital et a servi des rendements jusqu'ici 
attractifs, notamment lorsqu'ils sont exprimés nets d’inflation. 


Cependant, la période de taux historiquement bas que nous connaissons 
depuis 2015 oblige à aller chercher des placements plus risqués que les 
traditionnels fonds euros si l’assuré veut conserver des rendements 
attractifs. Pour cela, 1l peut aller vers les « unités de compte », appellation 
« fourre-tout » qui regroupe des catégories de risques très différents. Mais 


ces investissements ne comportent par nature pas de garantie du capital. 
C’est pourquoi les assureurs ont proposé depuis quelques années un 
contrat intermédiaire, appelé « EuroCroissance », et qui propose la 
garantie du capital mais seulement au terme du contrat (souvent 8 ans) afin 
de pouvoir procéder à des placements dopant le rendement. 


4.3 La gestion d’actifs 

En raison de « l’inversion du cycle de production », les entreprises 
d’assurance doivent placer les sommes importantes qu’elles collectent 
auprès des assurés. En 2016, les placements des entreprises d’assurance 
s'élèvent à près de 2 300 Md£. La structure de leurs placements est 


encadrée par le régulateur selon des impératifs prudentiels. Les 
placements doivent être suffisamment sûrs pour que l’entreprise soit 
toujours en mesure d’indemniser les assurés sinistrés ; 1ls doivent être par 
ailleurs diversifiés ; et la gestion doit être « prudente ». 


Section 2 L'ASSURANCE, ACTEUR ÉCONOMIQUE ESSENTIEL 


Le secteur assurantiel français est le 5° au monde (après les États-Unis, le 
Japon, la Chine et le Royaume-Uni) par l’importance des primes et des 
cotisations collectées. 


Le secteur de l’assurance est un secteur robuste qui a su s’adapter à un 
environnement politique, économique, financier et réglementaire 
extrêmement bouleversé et a pu notamment traverser sans encombre la 
crise financière de 2008. 


La bonne santé du secteur de l’assurance a permis aux citoyens français 
d’absorber les nombreux chocs qui ont marqué l’histoire récente. Le 
secteur n’a cessé de se moderniser et d’innover : de nouveaux produits ont 
été proposés aux assurés, particuliers comme entreprises, autant pour 
répondre à leurs besoins courants de protection (assurance-vie, garantie 
contre les accidents de la vie) que pour leur permettre de faire face aux 
situations exceptionnelles (garantie contre les catastrophes naturelles, 
garantie contre le terrorisme). Il a profondément changé ses modes de 
fonctionnement pour inscrire ses prestations dans une logique de services 
aux assurés (conseil, assistance). 


Cette modernisation s’est effectuée sans s’accompagner des 
conséquences sociales qu’ont pu connaître d’autres secteurs. Fin 2016, 
146 200 salariés travaillent directement dans des entreprises d’assurance 
(220 000 personnes en ajoutant intermédiaires et courtiers). 


Tableau 1.2 — Les dix premiers marchés mondiaux en 2015 
Vie Non-vie Total 
(en (en (CN 


Mdf$) TES) Md$) 


États-U nis 56 7638) 13163 
2 


Variation 2015/2014 Part mondiale 
(CEA) (C1) 


. Fe . 18,3 % 
OR EU 


Uni 


,) 
\ 





Allemagne 96,7 116,5 213,3 —0,1 % 4,7 


Corée du 98,2 554| 153,6 4,8 % 34% 
Sud 


Taïwan 79,6 16,4 96,0 5,8 % 2,1 % 





Source : Swiss Re, Sigma n° 3,2016 


Le marché francais de l’assurance 





1.1 Un marché en mouvement 

Le marché de l’assurance n’a cessé de se moderniser, afin de s’adapter aux 

attentes de nos concitoyens : 

— en termes de produits : les assurances de personnes ont pris une 
importance croissante dans notre quotidien (complémentaire santé, 
assurance-vie), alors que les assurances de dommage aux biens et de 
responsabilité demeurent essentielles ; 

— en termes de régulation : le secteur a été décloisonné, les privilèges dont 
jouissaient certaines institutions d’assurances par rapport aux autres ont 
disparu avec la construction du marché unique de l’assurance et la mise 
en place de la directive Solvabilité IT début 2016 ; 

— en termes d’entreprises : la plupart des entreprises nationalisées ont 
disparu. La Caisse centrale de réassurance, qui joue un rôle essentiel dans 
l'indemnisation des catastrophes naturelles, reste détenue par l’État à 
100 % et la CNP demeure une entreprise dont la majorité de 
l’actionnariat appartient au secteur public via la Caisse des dépôts et 
Consignations (qui détient plus de 40 % du capital), la Banque Postale et 
l'Etat. 


1.2 Un marché concurrentiel 

Le marché français de l’assurance est très concurrentiel, qu’il s’agisse des 
assurances de dommages ou des assurances de personnes. La ministre des 
Finances Christine Lagarde avait d’ailleurs demandé en 2010 une étude à 
ses services qui avaient conclu en ce sensÿ. 


Le marché compte 772 entreprises contrôlées par l’ ACPR, 273 sociétés 
pour les seules entreprises qui relèvent du Code des assurances. Il connaît 
un processus continu de concentration. Cependant, la diversité est encore 
très réelle, avec des entreprises de toutes tailles, y compris certaines 
centrées sur une seule profession ou une seule région. Pour les plus petites 
d’entre elles, constatons cependant que « l’avalanche réglementaire », 
illustrée par les réglementations française et européenne, et les 
investissements liés à la révolution numérique vont constituer de 
redoutables défis dans les prochaines années. 


Les années 1990 ont été marquées par des processus de concentration 
dans le secteur des sociétés anonymes : absorption de l’UAP par AXA, des 
AGF par Allianz, du Gan par Groupama, pour les plus symboliques. Les 
années 2000 sont marquées par des rapprochements dans le secteur 
mutualiste : création de groupes de mutuelles, via les Sociétés de groupes 
d’assurance mutuelle (SGAM), avec la naissance de Covéa, regroupements 
dans le secteur des mutuelles du Code de la mutualité, naissance 
d’entreprises venant de différentes familles (AG2R-La Mondiale). On 
assiste également à une forte concentration du nombre d’institutions de 
prévoyance. 


1.3 Un marché innovant 

Le marché français est saturé concernant certains produits qui ont marqué 
la croissance du secteur pendant plusieurs décennies. C’est le cas de 
l’assurance automobile, dont certains prédisent même la décroissance en 
terme de chiffre d’affaires entre recul de l’usage des voitures dans les 
grandes villes et arrivée de voitures connectées, voire autonomes, qui 
réduiraient fortement la sinistralité. 


Les entreprises d’assurance, pour se développer, doivent soit proposer de 
nouveaux produits sur le marché interne, soit se développer à 
l’international — ou mettre en œuvre ces deux stratégies. Ainsi, les 
assureurs français investissent le champ de la prévoyance en proposant de 
nouveaux produits en matière de dépendance, de complémentaire maladie 
ou de retraite, domaines qui semblent prometteurs du fait du 
vieillissement de la population. 


1.4 L’international 

Les entreprises d’assurance françaises cherchent aussi à se développer en 
Europe et dans le monde. C’est une loi économique que l’assurance se 
développe avec l’enrichissement d’un pays. Des marchés d’assurance très 
importants vont accompagner la croissance des pays émergents. 


Cependant, constatons qu’en 2017, les marchés d’assurance sont encore 
très peu intégrés au plan européen. Le marché unique de l’assurance existe 
dans les textes réglementaires, guère dans la pratique. Les marchés sont 
encore très nationaux et fragmentés. Plusieurs raisons à cela : 

— les synergies sont faibles, d’un marché à l’autre, à l’exception des grands 
risques d’entreprise et de la réassurance ; 

— la concurrence est intense partout en Europe ; 

— la place de l’État diffère d’un État-Membre à l’autre, et par conséquent 
ce qui est laissé à l’initiative des acteurs privés. De même la fiscalité, les 
habitudes du consommateur... 


Tous ces éléments ont contribué à ce que chaque marché national soit 
encore aujourd’hui dominé par des acteurs locaux. Pour en avoir 
confirmation, le lecteur peut procéder au test suivant : qui connaît le leader 
de l’assurance espagnol ? 

Le numéro 2 italien ou allemand ? À l'inverse, le leader de l’assurance 
dommages en France est peu présent à l’international£. La révolution 
numérique et la globalisation changeront peut-être cette donne. 


Les défis 


L'assurance, en raison même des technologies du risque qu’elle met en 
œuvre, joue un rôle très particulier dans la société. Elle transforme ce qui 
devrait être une charge — la perte liée à un dommage — en un capital. Ce 
faisant non seulement elle décharge l’État des sommes qu’il aurait dû 
consacrer à secourir les infortunés, mais elle contribue au développement 
économique. 


L'assurance est cette institution grâce à laquelle des besoins sociaux 
(sécurité, protection, transfert et gestion des risques) se transforment en 
force capable de s’investir dans l’économie. C’est la fonction de 
transformation de l’assurance. L'importance de l’assurance dans notre 


société ne s’explique pas seulement parce qu’elle couvre des risques 
toujours plus nombreux, parce qu’elle satisfait de nombreux besoins de 
protection, mais par la manière dont elle le fait et qui la caractérise : elle 
enrichit la société non seulement par les pertes qui ne seront pas mises à la 
charge de l’État mais par les richesses créées. L'assurance est un levier. 
Mais cette inscription sociale de l’assurance la rend sensible à l’ensemble 
des mouvements qui peuvent affecter la société : évolutions des risques, 
changement des mentalités, nouvelles réglementations, état des marchés 
financiers. L'assurance est une activité vulnérable à son environnement. 


Or le secteur de l’assurance fait aujourd’hui face à des bouleversements : 
révolution numérique, taux d’intérêt historiquement bas au moment de la 
rédaction de cet article, dérèglement climatique menaçant d’accroître la 
gravité et la fréquence des catastrophes naturelles, perspectives de 
véhicules autonomes réduisant fortement la sinistralité automobile... 


2.1 L'évolution des risques 

Premier défi : une conjoncture marquée par la montée des risques. Il s’agit 
à la fois de l’apparition de nouveaux risques et de la transformation des 
anciens. Parmi les grands facteurs de transformation des risques, 1l faut 
d’abord noter les évolutions démographiques marquées par le 
vieillissement, le changement climatique susceptible  d’affecter 
l’assurance des catastrophes naturelles, les risques agricoles alors que la 
population mondiale ne cesse de croître et qu’il faudra doper les 
rendements, la mondialisation des échanges qui multiplie les risques 
d’épidémies et d’épizooties, sans oublier les questions géopolitiques, dont 
celle du terrorisme. 

De nouveaux risques apparaissent pour les entreprises comme pour les 
particuliers en raison des développements technologiques : technologies 
de  l’information (cyber risque), biotechnologies (OGM), 
nanotechnologies, sans parler des risques qui naissent des changements de 
perception de la population quant à ce qui est tolérable et intolérable 
(risques liés au comportement, risques de réputation). 


2.2 Le comportement des assurés 


Deuxième défi : le comportement des assurés. La psychologie 
contemporaine fait que les assurés ont du mal à comprendre que le bien 
fourni par l’assureur est la sécurité, la quiétude, la possibilité de vivre 
« rassuré ». L’assuré tend à penser que le paiement d’une prime doit avoir 
pour contrepartie le versement d’une indemnité. On ne serait alors plus 
dans une opération d’assurance, qui suppose un aléa. On peut ainsi noter la 
montée de comportements de fraude à l’assurance. 


La société française en particulier manifeste une plus grande aversion au 
risque? et la recherche de responsables pour ce qui peut arriver. Ce facteur 
a beaucoup marqué l’assurance à la fin du XX° siècle. Des secteurs entiers 
de la responsabilité professionnelle ont dû être restructurés : la 
responsabilité des constructeurs comme la responsabilité médicale. La 
responsabilité des entreprises est désormais examinée au regard d’un 
principe de précaution, idée excellente mais qui est désormais appliquée 
de l’avis des auteurs de cet article avec un biais déraisonnable dans la 
relation entre consommateurs et producteurs. 


2.3 La révolution de l'information 

Troisième défi : les transformations technologiques contemporaines, en 
particulier dans le domaine de l’information et de la communication et le 
« big data ». L'assurance est une technologie de l’information. L’assureur 
traite les données qu’il peut observer concernant certains événements de la 
nature ou de la société. La science actuarielle a permis d’établir comment 
les assureurs pouvaient traiter de données jusque récemment peu 
nombreuses, coûteuses à rassembler et difficilement manipulables. De ce 
point de vue, les nouvelles technologies créent une rupture en matière de 
données où certains voient la naissance d’un nouveau paradigme de la 
connaissance. La capacité de traiter des « données massives » fait entrer 
dans un monde où les données sont infinies, très bon marché et aisément 
manipulables. 


Cette révolution dans l’information bouscule l’assurance : non seulement 
les techniques d’évaluation des risques changent, puisque l’on peut 
désormais observer les risques en temps réel (via des capteurs dans les 
véhicules, les habitations, sur nos corps...), mais le comportement des 
assurés, qui disposent aussi des nouvelles données, change aussi. De 


nouveaux produits d’assurance sont déjà disponibles (assurance 
automobile « pay how you drive », fonction de la qualité de conduite de 
l’assuré) et seront proposés à des consommateurs qui formuleront des 
besoins de protection qui ne respecteront pas nécessairement la manière 
dont les assureurs les avaient jusque-là rendus assurables. De nouveaux 
acteurs (industriels, sociétés de services), qui disposent par leur propre 
activité des données sur le comportement de leurs clients, pourront vouloir 
pénétrer le secteur de l’assurance en proposant de nouveaux concepts et de 
nouveaux procédés. Très probablement, les afflux massifs de données et 
leur utilisation va déplacer l’équilibre de la mutualisation dans de 
nombreuses branches d’activité. 


L'utilisation du « big data » pourrait aussi permettre une lutte contre la 
fraude plus efficace, dans le cadre d’autorisations accordées par la CNIL. 


2.4 L'action des pouvoirs publics 
Dernier défi : l’action des pouvoirs publics (pris au sens large). Ceux-ci ne 
sont plus seulement nationaux en matière d’assurance. Ils sont aussi 
européens : que l’on songe à l’importance de la directive Solvabilité IL, à 
la fois en termes de gouvernance (au moins deux dirigeants effectifs, mise 
en place de quatre fonctions clés, validation d’une vingtaine de politiques 
écrites par le Conseil d’administration..….) et de règles (contestées) quant à 
la solvabilité, visant à réduire à 0,5 % le risque de faillite à horizon d’un 
an, si bien que les investissements en actions et infrastructures sont 
pénalisés. 

Ils sont aussi internationaux, avec des réflexions du G20 sur des standards 
internationaux quant à la gouvernance, la solvabilité, et une surveillance 
particulière pour les acteurs pouvant être considérés « systémiques ». 


Les pouvoirs publics jouent un grand rôle parce qu’ils ont la capacité de 
définir les conditions d’assurabilité des risques, décident de la fiscalité, 
définissent les règles de fonctionnement des entreprises d’assurance, 
décident des politiques d'épargne et définissent les règles prudentielles. 
Ajoutons à cela que les entreprises d’assurance sont sensibles aux 
décisions judiciaires qui peuvent être prises au niveau national comme 
européen pour mettre en œuvre et interpréter ces règles. 


3 L'activité des entreprises d'assurance en 2016 


L'assurance joue un rôle primordial dans le financement de l’économie. 
Dans un contexte financier contrasté, du fait de marchés boursiers en 
hausse mais d’un environnement de taux bas qui pèse sur le secteur, les 
actifs ont tout de même progressé de 3,4 % en valeur de marché. La 
contribution de l’assurance au financement de l’économie reste ainsi très 
importante pour atteindre 2 290 Md€, soit 103 % du PIB français. 


3.1 Les placements 

En 2016, les placements des sociétés d’assurances atteignent 2 034 Md€ 
en valeur de bilan, en hausse de 3 % par rapport à 2015. La progression des 
placements est identique lorsqu'elle est exprimée en valeur de réalisation. 
En effet, les plus-values latentes obligataires et en actions ont toutes deux 
progressé. Le mouvement de baisse des taux d’intérêt des obligations 
souveraines s’est ainsi poursuivi en 2016, notamment sous l’effet de la 
politique expansionniste de la Banque centrale européenne (par exemple, 
l’OAT à 10 ans a perdu 31 pb à 0,68 % en fin d’année 2016, et le prix de 
l’obligation est corrélé négativement au taux d’intérêt). En parallèle, les 
plus-values latentes en actions ont aussi augmenté, à l’image des marchés 
(par exemple, le CAC 40 a progressé de 4,9 % entre fin 2015 et fin 2016). 


Tableau 1.3 — Évolution de l’encours des placements des sociétés d'assurance 
(en Md£€) 


Valeur de bilan Plus-values latentes Valeur de marché Évolution en % 


56 


2 


3% 





Source :FFA 
Les placements des assureurs sont majoritairement à destination des 
entreprises (59 % des actifs). La détention d’obligations émises ou 
garanties par l’Etat est également conséquente. Elle représente un peu plus 


de 750 Md£€, dont 406 Md£ en titres de dette française. De ce fait, le 


secteur de l’assurance représente le premier détenteur résident de la dette 
française. 


Tableau 1.4 - Répartition de l’encours des placements des sociétés d'assurance 


à la fin 2016 
En Md€ En % 

Actions d'entreprises 17 % 
Obligations d'entreprises 39 % 
Obligations émises ou garanties par l’État 33 % 
Actifs immobiliers 4% 
Actifs monétaires 5 
Autres 2% 
Total général 100 % 
Dont 

Sociétés vie et mixtes 91 % 
Sociétés dommages 217 9% 


Note : en valeur de marché et après mise en transparence des OPCVM. 
Sources : FFA,Banque de France 


3.2 Les résultats et la solvabilité 

Évaluée pour la première fois en normes Solvabilité II, la solvabilité du 
marché français est largement satisfaite, aussi bien pour les groupes dont 
la couverture du capital de solvabilité requis (SCR) atteint 209 % au 
1® janvier 2016, que pour les organismes solos (222 %). Cette marge de 
solvabilité moyenne est deux fois supérieure aux exigences 
réglementaires. 


En outre, les assureurs vie ont constitué des réserves pour faire face à 
d’éventuels chocs. Les provisions pour participation aux bénéfices et 
réserve de capitalisation progressent chaque année et représentent, fin 
2016, près de 5 % des provisions mathématiques. Les plus-values latentes 
forment un matelas de sécurité additionnel qui représente environ 13 % 
des provisions mathématiques£. 


3 CADRE LÉGISLATIF ET RÉGLEMENTAIRE 


L'assurance est soumise à un double regard de la part des pouvoirs 
publics : la « tutelle » — le ministère de l'Économie et des Finances — 
s’attache à ce que le secteur soit vigoureux afin de remplir les fonctions et 
les missions que les pouvoirs publics souhaitent lui voir jouer ; le 
« contrôle » — l’ Autorité de contrôle prudentiel et de résolution (ACPR) — 
vérifie que les entreprises d’assurance exercent leur métier d’une manière 
saine et prudente. Ils s’intéressent d’abord à l’assurance parce qu’elle est 
un instrument économique essentiel au développement de l’activité 
productive et au bien-être collectif. Il ne s’agit pas seulement d’avoir un 
regard sur l’épargne accumulée, qui fait des assureurs des puissances 
financières, 11 s’agit d'encourager l’assurance parce que, dans un pays 
moderne, disposer d’un secteur de l’assurance actif et innovant est un 
facteur essentiel de compétitivité. L'assurance ne peut atteindre ses 
finalités économiques et sociales que si ses opérations sont sûres, si les 
contrats sont équilibrés et surtout si les entreprises d’assurance sont 
toujours en mesure de tenir leurs engagements. Telle est la fonction du 
contrôle. Une entreprise d’assurance ne peut exister qu’à la condition 
d’avoir reçu l’agrément de l’ ACPR à qui elle devra rendre des comptes sa 
vie durant. 


Les grandes politiques d'assurances? 


1.1 L'assurance maritime 

Ce double rôle des pouvoirs publics s’observe dès l’assurance maritime, 
née au XIIT° siècle dans les grands ports italiens et espagnols, première 
branche d’assurance qui se soit développée en Europe. Ces opérations 
d’assurance ne s’adressent pas au particulier. Elles sont destinées aux 
armateurs qui risquent leur fortune dans le commerce maritime. On 
observe que les autorités dans les ports, puis les États, dès lors qu’ils 
voudront favoriser le commerce maritime, vont chercher à organiser cette 
première branche d’assurance. C’est ainsi que l’Ordonnance de la marine 


prise par Colbert en 1681 comprend une partie consacrée à l’assurance où 
l’on trouve formulées les règles fondamentales du droit de l’assurance. 


1.2 Les assurances terrestres 

L'assurance, destinée à pouvoir être souscrite par tous, ne date que du 
XVIII siècle avec la naissance des premières compagnies d’assurance 
contre l’incendie et sur la vie humaine. Pour les opposer à l’assurance 
maritime, on parlera d’assurances « terrestres ». Les opérations 
d’assurance seront interdites sous la Révolution française et les premières 
compagnies seront dissoutes. Pourtant, dès le lendemain de la Révolution, 
les pouvoirs publics vont chercher à développer l’assurance parce qu’ils y 
verront l’instrument essentiel pour assurer la réussite de ce qui sera au 
XIX° siècle au cœur des politiques sociales : la « prévoyance ». Les 
pouvoirs publics vont s’attacher à développer l’assurance, à la rendre 
populaire en particulier par des incitations juridiques et fiscales. C’est 
ainsi que le contrat d’assurance-vie a été organisé de manière à en faire un 
instrument de transmission des patrimoines très intéressant au regard des 
règles d’héritage et de fiscalité. En contrepartie de ces incitations à 
l’assurance, les pouvoirs publics vont se faire toujours plus vigilants à ce 
que les entreprises d’assurance soient en mesure de tenir leurs 
engagements. Les premières grandes mesures de régulation de l’assurance 
seront prises au passage du XIX° au XX° siècle avec la naissance des 
assurances sociales : accidents du travail, retraites ouvrières et paysannes, 
assurance-maladie. Il faut se souvenir que, jusqu’à la Libération, on entend 
par assurances sociales des programmes d’assurances définis par les 
pouvoirs publics, mais gérés par les assureurs privés. 


La Seconde Guerre mondiale va changer les choses. À la Libération, le 
paysage de l’assurance est profondément réorganisé. D’abord, l’absorption 
des assurances sociales au sein de la Sécurité sociale va entraîner 
l’expropriation des entreprises qui géraient les risques des assurances 
sociales. Exclues, dans un premier temps au moins, des domaines couverts 
par la Sécurité sociale, elles vont devoir se réserver à la gestion des risques 
liés à la protection du patrimoine (assurance-vie, assurances des biens et 
de responsabilité). Ensuite, les principales entreprises d’assurance vont 
être nationalisées. Le secteur de l’assurance est ainsi administré au sein 


d’une des quatre grandes directions du ministère des Finances créée à cet 
effet : la Direction des assurances (supprimée en 1989 pour être absorbée 
par la Direction du trésor). Au cours des années 1960, le gouvernement 
cherchera à consolider le secteur en procédant au regroupement des 
entreprises nationalisées en trois grands groupes : l’Union des assurances 
de Paris (UAP), les Assurances générales de France (AGF) et le Groupe 
des assurances nationales (GAN). Certaines entreprises qui avaient 
échappé à la nationalisation en raison de leur petite taille vont se 
développer : citons les mutuelles de Belbeuf (noyau du futur AXA), 
Drouot, Victoire et les Assurances du Groupe de Paris (AGP). 


1.3 La politique de la concurrence et la construction du 
marché commun 
de l’assurance 

À partir du milieu des années 1980, la politique des pouvoirs publics vis-à- 
vis de l’assurance va profondément changer. Les pouvoirs publics ont 
toujours le souci d’assurer le développement du secteur, mais celui-ci 
n’est plus pensé dans les mêmes catégories : on ne raisonne plus 
nationalisation, administration sous l’égide des pouvoirs publics, mais 
privatisation, concurrence, régulation. L’économie administrée qui a 
présidé à la reconstruction qui suit la Seconde guerre mondiale (les 
« Trente glorieuses ») cède la place à une vision libérale qui privilégie 
l’économie de marché et dont la construction européenne est exemplaire. 
Ce n’est pas que l’État s’abstienne, mais il conçoit son rôle d’une manière 
différente : 1l lui revient d’organiser des marchés efficaces et compétitifs. 
La privatisation permet d’instituer des acteurs responsables. La 
dérégulation les inscrit dans le principe d’une économie de marché qui 
supprime les barrières et les privilèges liés aux institutions. La régulation 
permet de repenser les normes qui devront présider aux nouveaux 
marchés. Cette mutation considérable va se faire dans le cadre de la 
construction européenne et avec comme législateur principal les 
institutions de l’Union européenne. 


Cette politique se traduit par deux mesures phares : 


* Les privatisations : à partir du milieu des années 1980, les entreprises 
nationalisées vont être progressivement privatisées : Mutuelles du Mans, 


AGF, UAP, GAN. Elles ne survivront pas à leur privatisation : les 
mutuelles du Mans passeront sous le contrôle de la MAAF, l’UAP sera 
absorbée par AXA, les AGF par Allianz, le GAN par Groupama. 


° La concurrence : la construction européenne est basée sur l’idée d’un 
marché commun organisé autour de quatre libertés : liberté de circulation 
des capitaux, des biens, des services et des personnes. Le corollaire de ce 
projet est double : 1l faut supprimer les barrières à ces libertés qui 
peuvent exister entre les États mais aussi au sein des États ; il faut 


construire le cadre juridique et administratif adéquat. 


La dérégulation en matière d’assurance va se faire par « directives » qui, 
branche par branche, vont devenir le droit fondamental de l’assurance, les 
droits nationaux n’exprimant que la manière dont les directives 
européennes sont intégrées au droit national. Ainsi, les directives 
européennes ne vont pas s’intéresser à réglementer le contrat d’assurance, 
mais les conditions d’exercice des entreprises d’assurance de sorte 
qu’elles puissent développer leurs activités sans entraves dans l’ensemble 
des pays de la Communauté, soient qu’elles cherchent à s’y établir (liberté 
d’établissement), soit qu’elles cherchent à y vendre leurs produits (libre 
prestation de services — LPS). 


S1 les entreprises d’assurance n’utilisent guère ces nouveaux instruments, 
de cet effort législatif va résulter une toute nouvelle économie de la 
régulation des entreprises qui se trouve de fait déplacée au niveau 
européen. Les gouvernements nationaux sont dans l’obligation de mettre 
en œuvre le marché unique de l’assurance et donc de supprimer les 
entraves à la concurrence qui peuvent exister en leur sein. Les règles du 
contrôle des entreprises d’assurance vont elles-mêmes devenir des règles 
communes aux pays de l’Union européenne. Deux initiatives prises au 
niveau européen ont profondément changé le regard que les entreprises 
d’assurance portent sur elles-mêmes : l’adoption de nouvelles normes 
comptables International Financial Reporting Standards (IFRS) et les 
nouvelles règles prudentielles Solvabilité IT. 


1.4 La politique de régulation 
Le marché unique de l’assurance, qui préside à la régulation des 
entreprises d’assurance, a profondément bouleversé le paysage assurantiel 


français. Beaucoup de décisions essentielles se prennent désormais à 
Bruxelles. Les avantages fiscaux dont pouvaient jouir certaines entreprises 
d’assurance sont tombés, de même que l’idée selon laquelle certaines 
activités d’assurance étaient réservées à certaines familles d’assureurs. 


Mais nous sommes en France, et l’État n’a pas renoncé pour autant à 
réguler. En dehors de la mise en œuvre des règles européennes, il 
intervient sur plusieurs plans : 


* assurabilité : c’est ainsi que l’État apporte sa garantie, à travers la 
Caisse centrale de réassurance (CCR), pour permettre la couverture de 
risques exceptionnels comme la garantie des catastrophes naturelles ou la 
garantie des actes de terrorisme selon une formule de « partenariat 
public-privé » dont les assureurs reconnaissent la nécessité et la 
légitimité. Il intervient également pour rendre la responsabilité médicale 
assurable ou pour réformer l’assurance des risques agricoles ; 


° protection des victimes : l'Etat crée des fonds dédiés destinés à 
indemniser les victimes de certains risques : terrorisme et autres 
infractions, catastrophes sanitaires (amiante), etc. ; 


* protection des consommateurs : l’État renforce les obligations 
d’information et de conseil. Il fait en sorte que toute entreprise 
d’assurance dispose d’un dispositif pour traiter des différends avec les 
assurés sans passer par les tribunaux (médiation) ; 


° accès à certaines garanties d’assurance, dès lors qu’elles apparaissent 
comme une condition d’une « vie normale » : convention AERAS 
concernant la couverture des risques aggravés de santé. IL y a là un 
nouveau champ de régulation de l’assurance lié au droit des 
discriminations. L’assureur dispose du droit de choisir les risques qu’il 
peut accepter et ceux qu’il doit refuser parce que, pour des raisons 
prudentielles fondamentales, il doit veiller à ce que les mutualités qu’il 
gère soient bien équilibrées. Les pouvoirs publics veulent s’assurer que 
ces pratiques ne sont pas discriminatoires, en particulier quand elles 
s'appuient sur des données de santé, et veulent éviter qu’elles ne 
conduisent à ce que de trop nombreuses personnes se retrouvent sans 
assurance. L'assurance apparaît comme un bien premier. Il est très 
pénalisant pour un individu d’être inassurable pour des raisons qui ne 


dépendent pas de sa volonté (santé par exemple). Et cela d’autant plus 
que les nouvelles connaissances médicales, liées notamment à la 
génétique, pourraient donner des incitations à multiplier les « risques 
aggravés », rendant plus difficile pour les personnes concernées l’accès à 


l’assurance ;: 


° traitement des données : l’assurance est une des principales industries 
concernées par la loi « Informatique et libertés » destinée à protéger les 
citoyens contre les abus qui pourraient résulter du traitement informatisé 
des fichiers. La loi prévoit que tout traitement informatisé de données à 
caractère personnel doit faire l’objet d’une déclaration auprès de la 
Commission nationale de l’informatique et des libertés (Cnil). La Cnil a 
le pouvoir d'empêcher certains traitements informatisés dès lors qu’ils ne 
respectent pas les règles prévues par la loi. Ce faisant, elle peut autoriser 
ou interdire certaines opérations d’assurance liées à certains traitements 
de données. 


Le secteur est ainsi régulé par une multiplicité d’Administrations et 
d’Autorités. Au niveau national, l’État et l’ ACPR, mais aussi la Cnil pour 
la protection des libertés, l'AMF en cas d’opération d’appel public à 
l’épargne, Tracfin pour la lutte contre le blanchiment, l’Autorité de la 
Concurrence... Droit dur et « soft law » (via des recommandations, 
principes directeurs...) s’accumulent pour donner naissance à une 
« avalanche réglementaire ». 


L’échelon européen n’est pas exempt de reproches puisqu'il est lui aussi 
désormais très complexe : la Commission a le monopole de proposition 
d’un texte, qui sera soumis pour co-décision au Parlement européen et au 
Conseil. La Commission est conseillée par l’European Insurance and 
Occupational Pensions Authority (EIOPA), basée à Francfort, qui elle- 
même crée des groupes de travail et exprime souvent publiquement ses 
avis. 


Cette complexité donne souvent le sentiment qu’il manque un « pilote 
dans l’avion » pour coordonner ce trop grand nombre de régulateurs, 
agissant avec une insuffisante coordination, 


La tutelle et le contrôle du secteur de l’assurance 


Les lois se succèdent et ne cessent, au gré des affaires et des crises, de 
réorganiser la tutelle et le contrôle des entreprises d’assurance. 
Aujourd’hui la tutelle est dispersée selon le Code dont relèvent les 
entreprises d’assurance (ministère de l'Économie et des Finances, 
ministère des Affaires sociales et de la santé) ; quant au contrôle, il est 
devenu unique pour toutes les entreprises d’assurance quelle que soit leur 
forme juridique. 


+ La tutelle des entreprises d’assurance relève du ministère de l’ Économie 
et des Finances et en particulier de la direction générale du Trésor ; mais 
pour ce qui a trait aux questions de santé et de prévoyance, c’est le 
Ministère des Affaires sociales qui joue un rôle prépondérant. 


* Le contrôle des entreprises est désormais intégré à la Banque de France 
et à son Autorité de contrôle prudentiel et de résolution (ACPR), elle- 
même organisée en deux pôles, un pôle banque et un pôle assurance. 


2.1 L’Autorité de contrôle prudentiel et de résolution 

L’'ACPR délivre les agréments, condition d’exercice d’une activité 
d’assurance pour une entreprise. Elle vérifie les comptes des entreprises 
d’assurance et le respect des règles prudentielles. Elle peut prononcer des 
sanctions, la plus grave étant le retrait d'agrément. Elle a le pouvoir 
d'émettre des « recommandations » concernant la manière dont les 
entreprises d’assurance gèrent leurs relations contractuelles avec les 
consommateurs. 


Dans le cadre de la construction du marché unique de l’assurance, les 
autorités de contrôle des différents États de l’Union européenne sont 
amenées à se concerter et à coopérer, — coopération qui se trouve renforcée 
par la création de l’EIOPA, en fonction depuis le 1° janvier 2011. 


2.2 Les organes consultatifs 
Les organes consultatifs sont communs aux professions de la banque et de 
l’assurance. Ils sont composés de deux instances : 


+ Le Comité consultatif du secteur financier (CCSEF) issu de la fusion du 
Conseil national du crédit et du titre, du Comité consultatif et de la 
Commission consultative de l’assurance. Il est compétent pour examiner 


les questions liées aux relations entre les entreprises d’assurance et les 
assurés ; 


+ Le Comité consultatif de la législation et de la réglementation 
financière (CCLRE) issu de la fusion du Comité de la réglementation 
bancaire et du Conseil national des assurances. Il donne son avis sur tout 
projet de loi ou de règlement relatif aux entreprises d’assurance. 


Au titre d’organes consultatifs, il faut encore mentionner l’Union 
nationale des organismes assurance maladie complémentaire (Unocam). 
Sa création, par la loi de 2004 réformant l’organisation de l’assurance- 
maladie, marque la reconnaissance des organismes  d’assurance 
complémentaire santé comme composante à part entière de la gestion de 
l’assurance-maladie. À travers l’Unocam, les assureurs complémentaires 
santé peuvent dialoguer avec les caisses de Sécurité sociale et les 
professions médicales. 


L'organisation de la profession 


Pratiquement toutes les entreprises d’assurance adhèrent à une 
organisation professionnelle : 

— la Fédération française de l’assurance (FFA) pour les entreprises qui 
relèvent du Code des assurances ; 

— la Fédération nationale de la mutualité française (FNMF) regroupe 
l’essentiel des mutuelles qui relèvent du Code de la mutualité ; 

— le Centre technique des institutions de prévoyance (CTIP) pour les 
Institutions de prévoyance qui relèvent du Code de la Sécurité sociale. 


L’adhésion à ces organisations est libre à la différence des banques où 
l’adhésion aux organisations professionnelles est obligatoire. Certaines 
entreprises d’assurances, en raison de leurs activités ou de leur structure 
juridique, adhèrent à plusieurs fédérations et organismes professionnels. 


Le rôle des fédérations est d’abord d’être les interlocuteurs des pouvoirs 
publics. Ces derniers les consultent en fonction des projets qui concernent 
le secteur. Elles exposent aux pouvoirs publics les conséquences que 
pourraient avoir pour l’activité de l’assurance les mesures envisagées. 


Les fédérations ont une deuxième mission caractéristique de l’activité 
d’assurance : organiser, dans le respect de la libre concurrence, le partage 


des données, ces données sans lesquelles il n’est pas possible d’avoir une 
bonne appréciation des risques. 


La troisième mission des fédérations est d’assurer la déontologie, de 
promouvoir les meilleures pratiques du métier. Les codes de déontologie 
ainsi élaborés permettent que soit distingué ce qui peut être fait de ce qui 
ne doit pas l’être. Ainsi la profession de l’assurance se donne des normes 
d’autorégulation qui garantissent le bon fonctionnement du marché de 
l’assurance. 


Les fédérations contribuent aussi à faire que le public ait une meilleure 
connaissance et une meilleure appréciation des produits d’assurance en 
particulier lorsqu'ils sont nouveaux. L’édiction d’un label professionnel 
apporte la garantie de la profession aux produits distribués par les 
entreprises. Le label certifie à l’assuré que le produit d’assurance, par 
nature complexe, comporte certaines caractéristiques fondamentales 
correspondant à un engagement professionnel. C’est ainsi que les 
assureurs ont commercialisé la garantie des accidents de la vie (GAV) à 
partir d’une réflexion commune. C’est encore ainsi qu’ils ont adopté une 


labellisation des contrats dépendance (label GAD). 


L'ESSENTIEL 


= 


L’assureur est un preneur de risque. Il accorde des garanties à ses 
assurés. 

L'assurance a une dimension sociale car elle accorde des protections à 
des groupes (mutualisation). Elle a une dimension financière car elle 
est aussi le principal gestionnaire de l’épargne des Français et 
contribue au financement de l’économie. 

L'assurance française est solide comme le montre le respect des règles 
prudentielles. Les défis de la profession sont nombreux : économique 
du fait de l’environnement de taux bas, réglementaire en raison de 
l’avalanche de textes, technologique avec la révolution numérique et 
climatique. 





1. Le présent chapitre s’inspire dans sa structure du chapitre 1 de l’édition précédente de cet 
ouvrage, rédigé par François Ewald et Jean-François Lequoy. 

2. Pour découvrir l’histoire d’une mutuelle d’assurance, on pourra lire par exemple Histoires de 
la Matmut, par Arnaud Chneïweiss et Jean-Michel Levacher, Le Cherche Midi, 2014. 

3. Pour approfondir ce qui a trait aux mutuelles d’assurance et à leurs défis spécifiques, lire la 
note publiée à la Fondation pour l’innovation politique : « Le mutualisme : répondre aux défis 
assurantiels », Arnaud Chneiweiss et Stéphane Tisserand, novembre 2015. 

4. Pour en savoir plus sur les aspects sociaux du secteur de l’assurance, le lecteur se reportera au 
site de l'Observatoire de l’évolution des métiers en assurance (www.metiers-assurance.org). 

5. cf. « L'évolution des cotisations d’assurance automobile et habitation », La Documentation 
française, janvier 2011. 

6. Les réponses sont : Mapfre, Unipol, HUK-Coburg, Covéa. 

7. Cf. à ce sujet : La société de défiance, par Yann Algan et Pierre Cahuc, Éditions rue d’Ulm, 
2007, et La fabrique de la défiance, par Yann Algan, Pierre Cahuc et André Zylberberg, Albin 
Michel, 2012. 


8. À noter que les 2/3 de ce matelas proviennent de plus-values latentes obligataires, par 
définition plus fragiles en cas de hausse des taux d’intérêt. 


9. Sur l’histoire des risques, on lira avec profit le numéro 81 de Risques (mars-juin 2010), 
entièrement consacré au sujet. 


10. Pour approfondir ce point, lire « Compliance, une illusion dangereuse », par Arnaud 
Chneiweiss et Maud Schnunt, Risques, juin 2015. 
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La réglementation du contrat d'assurance 

La réglementation du contrôle de l'assurance 


La réglementation de l’assurance s’inscrit dans un environnement en 
perpétuelle évolution et sous l’influence croissante du droit 
communautaire. Marquée depuis plusieurs années par une inflation 
législative et réglementaire et par l’émergence de nouvelles règles non 
normatives, qualifiées de « droit mou », la réglementation de l’assurance 
est devenue mouvante, complexe, détaillée et créatrice d’une relative 
insécurité Juridique. 

Par ailleurs, la spécificité de la réglementation de l’assurance tend à être 
remise en cause du fait du rapprochement avec le monde bancaire et des 
produits financiers, mais également au regard de l’application de 
réglementations de droit commun. 


Enfin, la mise en place effective de l’ Autorité de contrôle prudentiel et de 
résolution (ACPR) a changé la supervision du secteur de l’assurance avec 
des compétences nouvelles dans l’application de la réglementation et des 
normes relatives aux relations avec la clientèle. 


| LA RÉGLEMENTATION DES ORGANISMES 
D’'ASSURANCES 


La réglementation concerne le niveau européen et national, elle définit des 
régles prudentielles et de gouvernance applicables aux organismes 
d’assurance. En matière de droit de la concurrence, l’activité d’assurance 
relève de règles spécifiques. 


Une activité réglementée 


L'activité des organismes d’assurances est réglementée à un double 
niveau : européen et national. 


Au niveau européen, cette réglementation est fixée par les directives 
d’assurances. Seule peut exercer l’activité d’assurance, une personne 
morale ayant obtenu un agrément correspondant aux catégories de risques 
classés en branches et en sous-branches d’assurances. Les entreprises de 
réassurance sont pour leur part régies au niveau européen par une directive 
spécifique. 

Les directives d’assurances posent le principe dit de spécialité, c’est-à- 
dire celui du non-cumul des activités d’assurance-vie dont l’exécution 
dépend de la durée de la vie humaine et des activités d’assurance non vie 
(assurances de dommages et de responsabilités). Toutefois, une « plage 
commune » est autorisée pour les activités d’assurance de dommages 
corporels liés aux accidents et à la maladie. 


NS 


Au niveau national, les organismes autorisés à pratiquer une activité 
d’assurance comprennent : 

— les entreprises d’assurances régies par le code des assurances, lesquelles 
peuvent, sous réserve du principe de spécialité, exercer leurs activités 
dans toutes les branches d’assurances vie et non vie ; 

— les mutuelles régies par le code de la mutualité, spécialisées en 
assurance santé individuelle complémentaire ; 

— et les institutions de prévoyance régies par le code de la sécurité sociale 
qui interviennent principalement dans la couverture collective des 


salariés des entreprises en prévoyance et en assurance complémentaire 
santé. 


1.1 Vers une uniformisation progressive 

Tous ces organismes sont classés selon leur caractère civil (sociétés 
d’assurances mutuelles du code des assurances, mutuelles du code de la 
mutualité, institutions de prévoyance du code de la sécurité sociale) ou 
commercial (sociétés anonymes d’assurances, sociétés européennes). 


Cependant ces différentes catégories d’organismes sont marquées par une 
uniformisation progressive des règles issues du droit européen pour ce qui 
est de la réglementation prudentielle ou de celle relative à la distribution, 
ou du droit national pour ce qui relève du droit du contrat. C’est sans doute 
parce qu’elles sont encore principalement d’essence nationale que les 
règles demeurent distinctes dans le domaine du droit du contrat entre les 
différentes catégories d’organismes selon le code qui les régit. En 
revanche, bien que la fiscalité soit nationale, les organismes d’assurances 
obéissent aux mêmes règles dans le domaine de la fiscalité des produits et 
sont également dorénavant soumis aux mêmes impositions en matière de 
fiscalité d’entreprise. Cette égalité progressive des règles fiscales a pu être 
réalisée grâce à l’Europe et aux autorités européennes de concurrence. 


1.2 Une réglementation juridique, comptable et technique 
L'existence d’un contrôle de l’Etat a conduit par le passé à fixer les règles 
que doivent observer les entreprises d’assurances par un triple 
encadrement juridique, comptable et technique. Le cadre « juridique » 
détermine la place qui est réservée aux assurés en leur qualité de 
créanciers privilégiés, c’est-à-dire leur droit d’être préféré aux autres 
créanciers en cas de liquidation de l’entreprise. Le cadre « comptable » 
met en évidence les engagements des entreprises et leurs actifs. Ces 
éléments obéissent à la fois aux principes de la comptabilité générale et à 
des règles spéciales. Le cadre « technique » est la classification des 
opérations d’assurance en fonction de leur nature, de leur objet ou de leur 
durée, avec la distinction entre les risques gérés en répartition et ceux 
gérés en capitalisation. 


Répartition et capitalisation 
La capitalisation est une technique de gestion financière : l'assureur place une partie des 
primes collectées pour les faire fructifier et réinvestit les revenus financiers ainsi obtenus de 
manière à accroître la somme initiale. 
L’assureur constitue de cette manière un capital qui lui servira à payer, au moment voulu, la 
prestation prévue dans le contrat. 


La capitalisation concerne les assurances qui présentent les particularités suivantes : 

—elles sont souscrites pour une longue période et comportent un aspect épargne ; 

—elles portent sur des risques non constants dont la fréquence augmente ou diminue au 
cours du contrat. C’est le cas de la probabilité de décès ou de survie de la personne 
humaine. 


Les principales branches gérées en capitalisation sont l’assurance-vie, la capitalisation et la 
prévoyance collective. 


La gestion par répartition consiste, pour l'assureur, à redistribuer aux victimes des sinistres 
la masse des cotisations payées par l’ensemble des assurés. Cette répartition s'opère par 
année : les cotisations de l’année paient les sinistres de l’année. 


Les assurances de biens et de responsabilité ainsi que certaines assurances de personnes 
comme les assurances complémentaires santé et dommages corporels sont gérées en 
répartition. 


Source : FFA 


Les règles prudentielles 


Les règles prudentielles applicables aux organismes d’assurance ont connu 
de profondes évolutions avec la transposition en droit français de la 
directive européenne n° 2009/138/CE dite directive Solvabilité IL par 
l’ordonnance (n° 2015-378) du 2 avril 2015 et un décret (n° 2015-513) du 
7 mai 2015. 


L'entrée en vigueur de ce nouveau régime est effective depuis le 
1% janvier 2016. 


2.1 Présentation générale du nouveau régime prudentiel 

À la notion jusqu'alors centrale de « marge de solvabilité » sous le 
régime dit « Solvabilité I » s’est substituée celle de « gestion des 
risques ». 


En plaçant la gestion des risques au cœur du système prudentiel, les 
enjeux de Solvabilité IT dépassent très largement les seules exigences de 
solvabilité de toute entreprise d’assurance. Désormais, 1ls en impactent 
également les stratégies financière et commerciale, le mode d’organisation 
ainsi que la gouvernance. 


La Commission européenne a retenu pour Solvabilité IT une structure à 
trois piliers du type proposé par le Comité de Bâle pour le secteur bancaire 
en y apportant les ajustements nécessaires au secteur de l’assurance. 

— Le premier pilier est consacré aux exigences quantitatives. Elles 
concernent les provisions techniques, les exigences de capital et les actifs 
éligibles pour les couvrir. 

— Le deuxième pilier est relatif aux exigences qualitatives et à la 
surveillance prudentielle. Il vise à renforcer la gouvernance des 
entreprises d’assurance et de réassurance et à intensifier le rôle des 
superviseurs. 

— Le troisième pilier concerne le reporting au superviseur et la 
communication vers le public. 


Les obligations de reporting et de communication sont conséquentes ; en 
effet les informations prudentielles à transmettre au superviseur vont au- 
delà des normes d’information financière. 


2.2 Les trois niveaux du cadre prudentiel 

Le cadre prudentiel Solvabilité IT est construit conformément au processus 

Lamfaluss y}, sur trois niveaux : 

— le premier niveau correspond à la directive Solvabilité IL. Celle-ci est 
d'harmonisation maximale puisque les États membres ne peuvent 
maintenir ou adopter des règles nationales différentes de celles prévues 
par la directive dans les domaines couverts par cette dernière ; 

— le deuxième se compose d’actes délégués d’application qui sont rédigés 
soit par la Commission européenne soit par l’ Autorité européenne des 
assurances et pensions professionnelles (EIOPA). Les mesures 
d'application (niveau 2) sont prévues par le règlement européen 2015/35 
du 10 octobre 2014 directement applicable en droit national ; 

— le troisième niveau comprend les standards techniques d’exécution et les 
orientations et recommandations adoptées par l’EIOPA. Les 


recommandations de niveau 3 soulèvent des interrogations sur leur 
caractère contraignant et les conditions d’application en droit national 
(adaptation, possibilité de non application). Si une autorité décide de ne 
pas rendre obligatoires les dispositions d’une recommandation, elle est 
tenue d’en informer l’EIOPA et de motiver sa décision selon le principe 
du « comply or explain ». 


La directive « Omnibus 2 » 


Avant l’entrée en vigueur de la directive Solvabilité II une directive 
modificatrice, la directive dite “Ommibus 2”, a été proposée par la 
Commission européenne en vue de mettre en conformité le cadre de la 
directive Solvabilité IT avec le nouveau système européen de surveillance 
financière et d’introduire des mesures transitoires pour la mise en œuvre 
du cadre de Solvabilité IT. 


2.3 Les règles de gouvernance d'entreprise 

La gouvernance des organismes d’assurance est régie par un corps de 
règles législatives et réglementaires très détaillé en droit français qui a 
connu ces dernières années des évolutions notables comme en témoignent 
les différents textes de lois adoptés, notamment dans le but de renforcer la 
protection des administrateurs minoritaires, de limiter le cumul des 
mandats de dirigeants ou d’administrateurs de sociétés, de prévoir des 
mécanismes de contrôle de la rémunération des dirigeants, de promouvoir 
la politique de diversité hommes-femmes, ou d’encourager les codes de 
gouvernance d’entreprise. 


2.4 L’organe d'administration, de gestion ou de contrôle 

De multiples consultations et propositions au niveau national, 
communautaire et international ont également pour objet la 
responsabilisation accrue des administrateurs au risque de les impliquer 
dans des fonctions opérationnelles. 


Dans le cadre de la directive Solvabilité IT, le pilier 2 relatif à la 
gouvernance des organismes d’assurance fait apparaître les notions 
d’Administrative, Management or Supervisory Body (AMSB), traduit en 
français par « Organe d’administration, de gestion ou de contrôle », et de 


« fonctions clés » ainsi que le principe du « double examen », ce dernier 
figurant uniquement dans les mesures de niveau 2. 


La notion d’AMSB est un terme générique que la directive et ses mesures 
d'application permettent d’adapter en fonction de la législation nationale 
propre à chaque Etat. La transposition de la directive entraînera au niveau 
national un réexamen des rôles respectifs des administrateurs et de la 
direction générale. 


Les principes actuels existant en droit des sociétés génèrent une 
gouvernance efficace : les attributions de stratégie et de contrôle relèvent 
du conseil d’administration ou du conseil de surveillance et les 
attributions opérationnelles et exécutives relèvent du directeur général ou 
du directoire. Ce schéma peut être conservé. 


2.5 Les fonctions clés 

Par ailleurs, la gouvernance sous Solvabilité IT inclut également au moins 
quatre « fonctions clés » correspondant respectivement aux domaines 
suivants : 

— gestion des risques, 

— conformité, 

— audit interne 

— fonction actuarielle. 


Ces « fonctions clés » sont exercées sous la responsabilité directe du 
directeur général et sous la responsabilité ultime du conseil 
d’administration dans le cadre des règles de gouvernance applicables telles 
qu’elles sont définies dans le code de commerce et le code des assurances. 
Devraient ainsi être préservées les règles fondamentales de droit du travail 
concernant l’ordre hiérarchique et l’organisation du travail entre un 
dirigeant et ses préposés, ainsi que le caractère exécutif de la fonction du 
directeur général lequel conserve la direction effective de l’ensemble des 
fonctions de l’entreprise y compris des fonctions clés. 


Chaque personne responsable d’une fonction clé doit rapporter au 
directeur général tout problème majeur. L'information du conseil 
d'administration relative à un problème majeur affectant les fonctions clés 
incombe au directeur général. Le conseil doit également pouvoir entendre 
les responsables des « fonctions clés », le cas échéant en dehors de la 


présence du directeur général si le conseil l’estime nécessaire. Les 
compétences requises pour l’exercice des fonctions clés doivent être 
appréciées par le directeur général. 


2.6 Solvabilité Il et les groupes d'assurance 
Le régime de Solvabilité IT amplifie la tendance amorcée par la directive 
« groupes d'assurance » n° 98/78/CE du 27 octobre 1998. 


Cette dernière avait introduit une surveillance « complémentaire » des 

entreprises d’assurance appartenant à un groupe d’assurance. Cette 
surveillance s’exerçait en plus de la surveillance « solo », sans s’y 
substituer. 


Dorénavant, Solvabilité IT considère les groupes d’assurance comme des 
entités à part entière et définit la notion de groupe prudentiel à partir 
descritères suivants : 

— l’existence de liens capitalistiques ou de dirigeants communs ; 

— la présence de liens de solidarité financière couplés à une coordination 
centralisée des pouvoirs de décision financière et un contrôle ad hoc de 
l’autorité de contrôle ; 


— l’existence d’une influence dominante. 


2.7 Entités non soumises à Solvabilité II 
La directive Solvabilité II énonce que son application ne peut être 
préjudiciable aux petites et moyennes entreprises d’assurance. Par 
conséquent, 1l a été prévu des conditions d’exclusion de son champ 
d’application. Ces dernières concernent notamment : 
— les entreprises de petite taille (primes annuelles inférieures à un certain 
montant) ; 
— les organismes de santé réassurés à 100 % ou substitués totalement. 
Si la très grande majorité des organismes répondant aux conditions 
d’exclusion sont des mutuelles et unions de mutuelles, tous les organismes 


d’assurance sont concernés et dès lors, restent soumis au régime prudentiel 
de Solvabilité I. 


Les règles du droit de la concurrence en assurance 


L'article L. 410-1 du code de commerce dispose que « le droit de la 
concurrence s’applique à toutes les activités de production, de distribution 
et de services ». L'assurance devrait donc y être soumise. 


Néanmoins, ce secteur bénéficie d’un corps de règles spécifiques dans le 
domaine du droit de la concurrence. En effet, le règlement n° 267/1010 
exempte de ce droit général certaines catégories d’accords, de décisions et 
de pratiques concertées dans le domaine de l’assurance. L'objectif de la 
Commission est d’assurer une protection efficace de la concurrence qui 
puisse bénéficier aux consommateurs tout en garantissant une sécurité 
juridique suffisante aux entreprises d’assurance. 


Ce règlement exempte la réalisation en commun de compilations, tables, 
études et la couverture en commun de certains risques. 


La collaboration entre assureurs 


La compilation et la diffusion en commun d'informations nécessaires aux fins « du calcul du 
coût de couverture moyen d’un risque donné dans le passé (ci-après compilations) » « de la 
mise au point de tables de mortalité et de fréquence des cas de maladie, accident et 
invalidité pour les assurances comportant un élément de capitalisation (ci-après les 
tables) », et la réalisation en commun d’études sur l'incidence probable de circonstances 
générales étrangères aux entreprises concernées, soit sur la fréquence ou l'ampleur des 
sinistres futurs pour un risque ou une catégorie de risques donnés, soit sur la rentabilité de 
différents types d'investissement (ci-après « études »), et la diffusion des résultats de ces 
études. 


Reconnaissant que les entreprises d’assurance peuvent se trouver 
techniquement incapables d’assurer seules un risque, le nouveau règlement 
renouvelle une exemption, sous certaines conditions, en faveur des 
groupements qui, soit couvrent des risques nouveaux, soit se situent en 
deçà de certains seuils de parts de marché s’ils couvrent des risques qui ne 
sont pas nouveaux. 
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Co-assurance et co-réassurance 


La co-assurance consiste à assurer un même risque à plusieurs entreprises, chacune d’entre 
elles pour un pourcentage déterminé. Cette technique de division des risques est 
essentiellement utilisée pour les grands risques. Les assureurs parties prenantes sont appelés 
co-assureurs et l’apériteur est celui qui se charge de la gestion du contrat pour les 
participants. En général, les co-assureurs regroupent leurs garanties dans un même contrat 
appelé « police collective ». La même opération est possible entre réassureurs, elle porte 
alors le nom de co-réassurance. 


Le règlement d’exemption précité expire le 31 mars 2017. A ce stade, la 
question de son renouvellement est en cours de discussion. 


2 LA RÉGLEMENTATION DE LA DISTRIBUTION 
D’'ASSURANCE 


Passeport unique européen 


Le principe du passeport unique européen ou de reconnaissance mutuelle permet aux 
intermédiaires d'assurance des membres de l’Union européenne d'exercer dans un autre 
pays européen à condition d'informer l’autorité de son pays d’origine tenant le registre, à 
charge pour cette autorité d'en informer le pays d'accueil. Après un délai d’un mois, 
l'intermédiaire étranger peut exercer son activité. 


Modifiée une première fois à la suite de la transposition de la directive 
européenne n° 2002/92 du 9 décembre 2002 sur l’intermédiation en 
assurance, la réglementation encadrant la commercialisation des contrats 
d’assurance connaîtra, en 2018, une nouvelle évolution avec la 
transposition de la directive n° 2016/97 du 20 janvier 2016 sur la 
distribution d’assurance. Là où la première directive visait essentiellement 
les conditions d’exercice des intermédiaires avec, en particulier, 
l'instauration d’un registre unique d’immatriculation donnant droit au 
passeport unique européen, la nouvelle directive concerne tous les 
distributeurs, y compris les réseaux salariés des entreprises d’assurance, et 
met l’accent sur la protection des consommateurs avec l’introduction de 
nouvelles règles de conduite inspirées du régime applicable au secteur des 
marchés financiers. 


Le dispositif en vigueur 
Pris en application de la loi n° 2005-1564 du 15 décembre 2005 
transposant la directive de 2002 su l’intermédiation en assurance, le décret 
n° 2006-1091 du 30 août 2006 précise : 


— les différentes catégories de personnes habilitées à exercer une activité 
d’intermédiation en assurance ; 

— les cas de dérogation à la nouvelle réglementation, les procédures liées à 
l’immatriculation ; 

— les missions de l’Organisme pour le registre des intermédiaires 
d’assurance (ORIAS), organisme chargé de la tenue du registre ; 

— les niveaux de capacité professionnelle exigés des personnes habilitées 
et les modalités de vérification de l’ensemble des conditions requises ; 

— les obligations d'informations de l’intermédiaire et les modalités de 
communication de celles-ci au preneur d’assurance. 


1.1 Une activité d’intermédiation réglementée 

L’intermédiation en assurance ou en réassurance est définie par le livre V 
du code des assurances comme l’activité consistant à présenter, proposer 
ou aider à conclure des contrats d’assurances ou de réassurance Cette 
activité est plus précisément décrite à l’article R. 511-1 comme le fait 
pour toute personne physique ou morale de solliciter ou de recueillir la 
souscription d’un contrat ou l’adhésion à tel contrat, ou d’exposer 
oralement ou par écrit à un souscripteur ou adhérent éventuel, en vue de 
cette souscription ou adhésion, les conditions de garantie d’un contrat. 


La gestion, l’estimation ou le règlement des sinistres ainsi que les 
travaux préparatoires à la conclusion des contrats ne sont pas des activités 
en elles-mêmes suffisantes pour caractériser l’intermédiation. Ainsi les 
personnes qui exercent exclusivement ces activités sans présenter, 
proposer ou aider à conclure des contrats (au sens de l’article R. 511-1) ne 
sont pas visées par la nouvelle réglementation. 


Il en est de même des indicateurs dont l’activité se limite à mettre en 
relation l’assuré et l’assureur, ou l’assuré et un intermédiaire, sans aller 
jusqu’à la phase de présentation, de proposition, ou d’aide à la conclusion 
des contrats. 


N 


L'essentiel de la réglementation a vocation à s’appliquer aux 
intermédiaires en assurance et en réassurance et à leurs salariés. 


Le critère de rémunération 


Le critère déterminant retenu par la loi pour qualifier d’intermédiaire une 
personne exerçant une activité d’intermédiation est celui du caractère 
rémunéré de cette activité. L'article R. 511-3 I définit la rémunération 
comme tout versement pécuniaire ou toute autre forme d’avantage 
économique convenu et lié à la prestation d’intermédiation. Du fait de ce 
critère, la rémunération au titre d’une prestation d’intermédiation ne peut 
être rétrocédée en tout ou en partie qu’à un intermédiaire. Cette restriction 
n’est toutefois pas opposable aux indicateurs dans la mesure où ceux-ci 
n’exercent pas une activité d’intermédiation. Pour autant, et dans la 
mesure où ils ne sont pas autorisés à présenter, proposer ou aider à 
conclure un contrat, leur rétribution, même convenue à l’avance, est 
limitée à la prestation d’apport. 


L'application du critère de la rémunération conduit par ailleurs à écarter 

du champ d’application de la réglementation les personnes qui 
exerceraient une activité d’intermédiation sans aucune contrepartie 
d’ordre pécuniaire ou économique. 


Les exceptions 


Certaines personnes sont autorisées à exercer, contre rémunération, une 
activité d’intermédiation en assurance ou en réassurance, sans être 
qualifiées d’intermédiaires d’assurance ou de réassurance. Il s’agit des 
entreprises d’assurance et de réassurance et leurs salariés. Cette exception 
à la qualification d’intermédiaire prévue pour les entreprises d’assurance 
et de réassurance vaut également dans le cas où ces entreprises distribuent 
les contrats d’une autre entreprise d’assurance ou de réassurance. Pour 
autant et bien que les entreprises d’assurance ou de réassurance ne soient 
pas qualifiées elles-mêmes d’intermédiaires, leurs salariés qui présentent 
proposent ou aident à conclure des contrats doivent, comme cela était déjà 
prévu antérieurement, répondre à certaines conditions. 


Enfin, sont écartées du champ d’application de la réglementation les 
personnes exerçant une activité d’intermédiation en assurance de manière 
accessoire à leur activité principale et pour des contrats qui constituent un 
complément au produit ou service fourni, sous certaines conditions. Ces 
cas de dérogation se limitent aux assurances liées à la vente de voyage et 


au transport de bagages ou à celles liées à la vente de biens de 
consommation pour les risques de détérioration ou de perte de ceux-ci. 


1.2 Les catégories d’intermédiaires en assurances 

Quatre catégories d’intermédiaires en assurances sont autorisées au regard 
de la réglementation française à exercer une activité d’intermédiation 
auxquelles 1l convient de rajouter les personnes physiques exerçant une 
activité d’intermédiation rémunérée en qualité de salariés, soit d’un 
intermédiaire d’assurance, personne physique ou morale, relevant de l’une 
des quatre catégories qui suivent, soit d’une entreprise d’assurance ou de 
réassurance. 


Par ailleurs, les intermédiaires immatriculés dans un autre État membre 
de l’Union européenne ou de l’Espace économique européen sont habilités 
de plein droit, sous la seule condition d’une notification préalable, à 
exercer leur activité en France en libre établissement ou en libre prestation 
de services (LPS). 


Internet et distribution d’assurance 


La proposition d'une offre d'assurance par le biais d'un site internet suppose pour le 
propriétaire du site de satisfaire aux conditions requises pour effectuer des opérations 
classiques d'intermédiation en assurance. En l'absence de dispositions concernant la 
commercialisation de l'assurance par internet, et à la lecture de l’article L. 511-1 alinéa 1 
du code des assurances qui définit la notion d'intermédiation de façon très large, pourraient 
être assimilés à une activité d'intermédiation : 
—la proposition d'une souscription ou d'une adhésion à un contrat d'assurance par le biais 
d’un site internet ; 
—le recueil d’une souscription ou d’une adhésion par le biais d’un site internet, même sans 
l'avoir proposée ; 
—la présentation par le biais d’un site internet à un souscripteur ou un adhérent éventuel, en 
vue de cette souscription, des conditions de garantie d’une assurance. 


Les agents généraux d'assurance 


Les agents généraux d'assurance sont des personnes physiques ou morales 
qui exercent leur activité dans le cadre d’un mandat exclusif appelé traité 
de nomination avec une ou plusieurs entreprises d’assurance. Les agents 
généraux d’assurances sont des travailleurs indépendants et ont pour 
fonction principale d’apporter aux sociétés qu’ils représentent une 
clientèle et des contrats d’assurance dont ils peuvent assurer la 
souscription ainsi que la gestion en tout ou partie. 


Les courtiers d'assurances 


Les courtiers d'assurance ou de réassurance sont des personnes physiques 
ou morales immatriculées en cette qualité au registre du commerce et des 
sociétés. Entrent dans cette catégorie les personnes exerçant leur activité 
en dehors de tout lien d’exclusivité contractuelle avec une ou plusieurs 
entreprises d’assurance. 


Comme les agents généraux d’assurances, ils jouent le rôle 
d’intermédiaire entre les clients et les entreprises d’assurance. Mais à la 
différence des agents généraux, représentants exclusifs d’une société, les 
courtiers sont mandataires de leurs clients qu’ils représentent auprès des 
entreprises d’assurance de leur choix. Ainsi, ils sont propriétaires de leur 
portefeuille de clients. 


Dans la pratique, les courtiers ont des pouvoirs de souscription, de 
gestion et de règlement des sinistres, qui varient en fonction des 
délégations qui leur sont accordées par les entreprises d’assurance. 
Certains d’entre eux bénéficient de pouvoirs de souscription étendus. 


Les conseillers en gestion de patrimoine (CGP) 

Les CGP cumulent généralement les statuts de conseiller en 
investissement financier et de courtier en assurance. La prestation de 
conseil en gestion de patrimoine consiste à analyser le patrimoine des 
particuliers ou des entreprises, élaborer et proposer des stratégies en 
fonction de cette analyse et assurer la mise en place et le suivi de ces 
stratégies. 


Les mandataires d'assurance 
Les mandataires d'assurance sont des personnes physiques non salariées 
ou personnes morales. Entrent dans cette catégorie les personnes, autres 


qu’agents généraux d’assurance, mandatées par une entreprise d’assurance 
avec ou sans lien d’exclusivité contractuelle. 


Les mandataires d'intermédiaires d'assurance 

Les mandataires d’intermédiaires d'assurance sont des personnes 
physiques non salariées ou personnes morales, mandatées par les 
personnes relevant des trois catégories ci-dessus (courtier d’assurance ou 
de réassurance, agent général d’assurance, mandataire d’assurance). 


L'activité des mandataires  d’assurance et des mandataires 
d’intermédiaires est limitée à l’apport et éventuellement à l’encaissement 
des primes ainsi qu’en assurance-vie, à la remise des fonds aux assurés ou 
bénéficiaires. L'activité de gestion ou d’estimation et de règlement des 
sinistres leur est donc interdite. Cette limitation n’est toutefois pas 
opposable aux établissements de crédit qui relèveraient de l’une de ces 
catégories. 


Cette classification n'empêche pas qu’un même intermédiaire, personne 
physique ou morale, puisse exercer son activité d’intermédiation au titre 
de plusieurs catégories. Dans ce cas, il doit être inscrit dans chacune de ces 
catégories sur le registre des intermédiaires et répondre aux conditions 
requises pour chacune d’entre elles. 


1.3 Les conditions d’exercice de l’activité d’intermédiation en 
assurance 

La réglementation subordonne l’exercice d’une activité rémunérée 

d’intermédiation en assurance ou en réassurance à des conditions relatives 

à l’honorabilité, la capacité professionnelle, la responsabilité civile 

professionnelle et la capacité financière. 

Ces conditions sont modulées en fonction des différentes catégories de 
personnes habilitées et de l’étendue ou du caractère principal ou 
accessoire de l’activité d’intermédiation. 

Selon le principe du passeport unique européen mis en place par la 
directive, ces conditions sont réputées satisfaites par les intermédiaires 
communautaires régulièrement immatriculés dans leur Etat d’origine. 


L’honorabilité 


Les exigences prévues en matière d’honorabilité pour les personnes 
soumises à cette condition sont celles visées à l’article L. 322-2 applicable 
aux dirigeants des entreprises d’assurance. Depuis la loi n° 2005-1564 du 
15 décembre 2005, ces exigences ont été renforcées avec l’ajout, en 
particulier, de nouvelles infractions dont la condamnation entraîne 
l’incapacité d’exercer. 


La capacité professionnelle 


S'agissant de la capacité professionnelle, le niveau exigé est modulé en 
fonction de la catégorie dont relève la personne habilitée et du caractère 
principal ou accessoire de son activité. Dans tous les cas, la condition de 
capacité professionnelle peut être satisfaite par la justification, soit d’un 
stage de formation professionnelle sous certaines conditions, soit d’une 
expérience professionnelle dans des fonctions de gestion ou de 
production de contrats d’assurance et de capitalisation, soit de la 
possession d’un diplôme, titre ou certificat mentionné sur une liste fixée 
par arrêté pris par les ministres chargés de l’économie et de l’éducation. 


La responsabilité civile professionnelle 


La loi impose également à tout intermédiaire personne physique ou morale 
d’être couvert en cas de mise en cause de sa responsabilité civile 
professionnelle. 


L'obligation des courtiers d’assurance de souscrire une assurance à cette 
fin ne s’applique pas aux agents généraux d’assurance, aux mandataires 
d’assurance ainsi qu’aux mandataires d’intermédiaires d’assurance, 
agissant en cette qualité, dans la mesure où leurs mandants répondent 
civilement des actes qu’ils accomplissent dans le cadre de leur activité 
d’intermédiation. Toutefois, la souscription d’une assurance de 
responsabilité civile professionnelle peut être contractuellement requise 
par le mandant. 


La capacité financière 
Tout intermédiaire d’assurance est de même tenu de souscrire une garantie 
financière dès lors qu’il encaisse, même à titre occasionnel, des fonds 
destinés à être versés à une entreprise d’assurance ou aux assurés. Cette 
obligation ne s’applique toutefois pas dans le cas où l’intermédiaire 


dispose d’un mandat d’encaissement et éventuellement de règlement des 
sinistres, délivré par une entreprise d’assurance. 


L'inscription à l'ORIAS 
Enfin, tout intermédiaire doit être immatriculé sur le registre national qui 
est tenu par l’ORIAS. Cette immatriculation conditionne l’accès à 
l’activité d’intermédiaire en assurance ou en réassurance et constitue le 
préalable à l’exercice en libre prestation de service ou en libre 
établissement au sein de l’Union Européenne ou de l’Espace Économique 
Européen. 


En conséquence, les entreprises d’assurance qui recourent à des services 
d’intermédiaires d’assurance ou de réassurance doivent s’assurer au 
préalable que ces intermédiaires sont bien immatriculés. 


1.4 Les obligations d’information et de conseil des 
intermédiaires 
en assurance 
Les obligations d’information et de conseil structurent la relation entre 
l’intermédiaire et son client. 


L'obligation d'information 
L'obligation d’information s’applique à tout type de contrat d’assurance, 
collectif ou individuel, couvrant des risques de particuliers ou des risques 
professionnels, les deux seules exceptions prévues concernant les grands 
risques dommages et la réassurance. 


Les informations générales 

Quelle que soit la catégorie à laquelle il appartient, l’intermédiaire doit 
indiquer à tout nouveau client son nom ou sa dénomination sociale et son 
adresse professionnelle, son numéro d’immatriculation, ainsi que les 
moyens permettant au client de vérifier l’immatriculation, s’il détient une 
participation, directe ou indirecte, supérieure à 10 % des droits de vote ou 
du capital d’une entreprise d’assurance, si une entreprise d’assurance ou 
l’entreprise mère d’une entreprise d’assurance détient une participation, 
directe ou indirecte supérieure à 10 % des droits de vote ou du capital de 


sa société, ainsi que les coordonnées du service de réclamation et celles de 
|’ ACPR. 


En outre, les courtiers d’assurances qui se prévalent d’un conseil fondé 
sur une analyse objective du marché doivent également indiquer au client, 
le cas échéant, le nom de l’entreprise d’assurance ou du groupe 
d’assurance ayant généré plus de 33 % de leur chiffre d’affaires de l’année 
précédente. 


Ces informations ne concernent que les nouveaux clients. Toutefois, en 
cas de changement affectant l’une des ces informations, l’intermédiaire 
doit en informer l’ensemble des assurés à l’occasion du renouvellement ou 
de la modification de leurs contrats ou lors de la souscription d’un nouveau 
contrat. 


Les informations sur le contrat 

En ce qui concerne le contrat proposé, l’intermédiaire doit indiquer au 

souscripteur éventuel, qu’il s’agisse d’un ancien ou d’un nouveau client : 

— s’il n’est soumis à aucun lien d’exclusivité et déclare fonder ses conseils 
sur une analyse objective du marché. Dans ce cas, il est tenu d’analyser 
un nombre suffisant de produits offerts sur le marché de façon à 
recommander le produit le mieux adapté aux besoins du client ; 

ou, s’il est soumis à un lien d’exclusivité avec une ou plusieurs 
entreprises d’assurance. Dans ce cas, il communique, à la demande du 
client, le nom de cette ou ces entreprises ; 

— ou, s’il n’est pas soumis à un lien d’exclusivité mais n’est pas en mesure 
de fonder ses conseils sur une analyse objective du marché. Dans ce cas, 
il indique au client, à la demande celui-ci, les entreprises avec lesquelles 
il travaille. 


Ces informations peuvent donc varier en fonction du contrat proposé. En 
effet, du fait de la possibilité qui lui est donnée d’exercer son activité au 
titre de plusieurs catégories, un même intermédiaire peut se trouver en 
situation, pour un type donné de contrat, d’être le mandataire exclusif 
d’une entreprise d’assurance et donc de ne pouvoir présenter que les 
produits de cette entreprise, alors que pour un autre type de contrat, 1l se 
trouvera hors de ce lien d’exclusivité et pourra ainsi être en situation de 
proposer des produits d’autres entreprises d’assurance. 


L'obligation de conseil 


L'article L. 520-1-IT du code des assurances fait obligation à l’ensemble 
des intermédiaires et à leurs salariés de préciser, par écrit, avant la 
conclusion d’un contrat, les besoins et exigences exprimés par le 
souscripteur éventuel ainsi que les raisons motivant le conseil fourni quant 
à un contrat d'assurance déterminé. Ces précisions qui reposent sur les 
éléments d’informations communiqués par le souscripteur éventuel sont 
adaptées à la complexité du contrat proposé. 


Pour les courtiers se prévalant d’une analyse objective du marché, 
s’ajoute à cette obligation générale celle de fonder leurs conseils sur 
l’analyse d’un nombre « suffisant » de contrats d’assurance offerts sur le 


marché. 


La méconnaissance de cette obligation est sanctionnée par la mise en 
cause de leur responsabilité civile professionnelle. 


Le cas des contrats d’assurance-vie 

En assurance-vie, l’article L 132-27-1 apporte des précisions quant au 
devoir de conseil dans le cadre de la distribution d’un contrat d’assurance- 
vie. 


Avant la conclusion d’un contrat d’assurance comportant des valeurs de 

rachat, ou d’un contrat de capitalisation, l’entreprise d’assurance ou de 
capitalisation précise les exigences et les besoins exprimés par le 
souscripteur ou l’adhérent ainsi que les raisons qui motivent le conseil 
fourni quant à un contrat déterminé. Ces précisions, qui reposent en 
particulier sur ces éléments d’information communiqués par le 
souscripteur ou l’adhérent concernant sa situation financière et ses 
objectifs de souscription, sont adaptées à la complexité du contrat 
d’assurance ou de capitalisation proposé. 


L'entreprise d’assurance ou de capitalisation doit s’enquérir auprès du 
souscripteur ou de l’adhérent de ses connaissances et de son expérience en 
matière financière. 

Lorsque le souscripteur ou l’adhérent ne donne pas les informations 
nécessaires à la délivrance d’un contrat approprié, l’entreprise d’assurance 
ou de capitalisation doit le mettre en garde avant la conclusion du contrat. 


Ce régime est applicable à la fois aux entreprises et aux intermédiaires 
d’assurance. 


Outre la confirmation de l’application aux intermédiaires des obligations 

d’informations précontractuelles requises dans le cadre de la vente à 
distance de contrats d’assurance lorsqu'ils recourent à ce mode de 
commercialisation, la réglementation nationale comprend d’autres 
obligations d’information. 


Valeur de rachat 


En assurance-vie, la valeur de rachat correspond au montant dont l’assuré peut bénéficier 
en cas de sortie anticipée du contrat. Elle tient compte des versements effectués, des 
intérêts, des frais de gestion du contrat et des prélèvements sociaux. 


Lors de la conclusion du contrat, l’assuré est informé du mode de calcul de la valeur de 
rachat. Elle doit lui être communiquée au moins une fois par an. 


Cas particulier 

Enfin, une obligation d’information spécifique s’impose aux courtiers 
d’assurances qui se prévalent d’une analyse objective du marché. Ceux-ci 
doivent communiquer au souscripteur, personne physique ou morale, qui 
en fait la demande, le montant de la commission ou de la rémunération 
versée par l’entreprise d’assurance lorsque le contrat souscrit couvre des 
risques professionnels et la prime annuelle de ce contrat excède 
20 000 euros. 


Réglement PRIIPs 


Le règlement n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 a 
pour objet l'établissement de règles uniformes relatives au format et au contenu du 
document d’information clés sur les produits d'investissement packagés de détail et fondés 
sur l'assurance (PRIIPSs). 


Ce document à pour finalité de permettre au client de comprendre et de comparer les 
principales caractéristiques du PRIIPS qui leur est proposé et des risques qui y sont associés. 
La date d'application de ce règlement, initialement fixée au 31 décembre 2016, a été 


reportée au 1% janvier 2018 en raison des difficultés survenues pour la rédaction des actes 


délégués devant préciser le détail de l'information standardisée tout en tenant compte de la 
diversité des produits d'investissement, en particulier au regard du rendement, des risques et 
de l’ensemble des coûts. 


La directive européenne 2016/97 sur la distribution 


d'assurance (DDA) 


Cette directive doit en principe entrer en application dans les États 
membres, au plus tard le 23 février 2018. Plusieurs textes d’application 
(actes délégués à la Commission européenne) sont attendus pour le 
troisième trimestre 2017. 


2.1 Contexte 

Issue de la volonté de la Commission européenne d’harmoniser les règles 
applicables à l’ensemble des acteurs du secteur financier, la nouvelle 
directive sur la distribution d’assurance comporte plusieurs dispositions 
inspirées de la directive n° 2014/65 du 15 mai 2014 concernant les 
marchés d’instruments financiers (MIF2). Contrairement toutefois à la 
directive MIF2, elle reste d'harmonisation minimale et ouvre certaines 
options aux États membres en matière de rémunération et de conseil. Elle 
se présente en deux volets, l’un applicable à la distribution de tous 
produits d’assurance, l’autre introduisant des exigences supplémentaires 
pour la distribution des produits d’investissement fondés sur l’assurance 
(PRIIPS). 


2.2 Principaux changements par rapport au dispositif en 
vigueur 

Par rapport à la réglementation actuellement applicable, les principales 

innovations de la directive sont les suivantes : 


° extension du champ d’application à la distribution par les salariés des 
entreprises d’assurance et réduction des cas d’exemption pour les 
distributeurs à titre accessoire d’assurances affinitaires (notamment 
agences de voyage pour les assurances annulation ou rapatriement). Les 
distributeurs à titres accessoire exemptés sont en outre désormais soumis 
à certaines règles de conduite sous la responsabilité des entreprises ou 


intermédiaires d’assurance qui les utilisent ; 


° introduction d’une obligation de formation continue d’une durée 
annuelle d’au moins 15 heures ; 


* possibilité de faire de la vente non conseillée. La directive prévoit 
néanmoins une option pour rendre le conseil obligatoire. Dans ce cas, 
cette obligation de conseil est opposable aux entreprises communautaires 
agissant dans l’État membre l’ayant imposée ; 


* en cas de vente sans conseil, obligation de vérifier a minima que le 
produit est « cohérent » avec les besoins et exigences du client ; 


* introduction d’un document d’informations « normalisé » pour les 
produits non-vie à l’instar du document d’informations clés prévu par le 
règlement PRIIPS pour les produits d’investissement fondés sur 
l’assurance. Ce document dont le format sera précisé par l’ Autorité de 
contrôle européenne (FIOPA) doit être présenté de façon autonome et 
s’ajoutera donc aux documents d’informations précontractuelles et 
contractuelles ; 


* introduction de règles relatives à la conception, à la surveillance et à la 
commercialisation des produits en fonction d’une clientèle cible 
prédéfinie. Des actes délégués de la Commission européenne sur avis 
technique de l’EIOPA doivent venir préciser ces règles de gouvernance 
des produits ; 


* introduction de règles relatives à la rémunération qui ne doit pas aller à 
l’encontre du devoir d’agir dans le meilleur intérêt du client et dont la 
nature (commissions, honoraires, salaires, autres bénéfices économiques) 
doit être révélée à ce dernier. Une option est donnée aux États membres 
pour interdire le versement de commissions. 


Pour l’assurance-vie (PRIIPSs) uniquement, il est en outre prévu : 


° la justification que les commissions ou autres rémunérations ou 
avantages versés aux entreprises ou aux intermédiaires d’assurance par 
des tiers ou que ces entreprises ou intermédiaires versent à des tiers dans 
le cadre de la distribution n’ont pas d’impact négatif sur la qualité du 
service au client et ne vont pas à l’encontre de ses intérêts. Des actes 
délégués de la Commission européenne sur avis technique de l’EIOPA 
préciseront les critères à retenir à cet effet ; 


° l’introduction de règles relatives aux conflits d’intérêt. Des actes 
délégués de la Commission européenne sur avis technique de l’EIOPA 
détermineront les critères à retenir pour identifier les conflits d’intérêt 
susceptibles de nuire aux intérêts du client et définir les mesures à 


prendre pour la prévention, la gestion ou la révélation de ces conflits. 


3 LA RÉGLEMENTATION DU CONTRAT D’ASSURANCE 


L'opération d’assurance ne fait l’objet d’aucune définition au plan légal, en 
revanche le contrat, support de cette opération, fait l’objet d’une 
réglementation abondante et est fortement encadré du fait de son caractère 
d’adhésion. 

D’essence principalement nationale, le droit du contrat d’assurance fait 
actuellement l’objet de réflexions au niveau communautaire. Ainsi la 
Direction générale Justice de la Commission européenne a constitué un 
groupe d’experts qui se sont réunis à dix reprises en 2013 et 2014 pour 
établir un rapport dont les principales conclusions sont les suivantes : 

— pour de nombreux produits d’assurance-vie, d’assurance automobile ou 
d’assurance responsabilité vendus aux consommateurs, les entreprises 
d’assurance doivent adapter leurs contrats aux règles nationales du pays 
ou le preneur d’assurance est établi. Cela signifie qu’elles doivent 
élaborer de nouveaux contrats pour se conformer, par exemple, aux règles 
en matière d'informations pécontractuelles ; 

— les différences dans le droit des contrats entravent la fourniture 
transfrontalière de produits d’assurance. Elles font augmenter les coûts 
de la prestation, créent de l’insécurité juridique et rendent très difficile 
pour les consommateurs et les entreprises dans d’autres États membres : 

— les obstacles engendrés par le droit des contrats se rencontrent 
principalement dans le secteur de l’assurance-vie ainsi que dans des 
domaines d’assurance comme la responsabilité et l’automobile. Le 
rapport constate que les problèmes sont moins fréquents sur les marchés 
des grands risques, liés à un métier ou à certaines assurances pour de 
grandes entreprises, par exemple dans le secteur de l’assurance du 
transport. 


Le droit du contrat d’assurance 


1.1 La genèse du droit du contrat 


Le droit du contrat d’assurance obéit à une liberté contractuelle de plus en 
plus « encadrée ». Outre les dispositions du code civil régissant les 
contrats, le Livre I du Code des assurances régit les principales 
dispositions applicables aux contrats d’assurances. Les dispositions du 
code des assurances sont principalement issues de la loi du 13 juillet 1930 
qui avait repris pour l’essentiel les décisions jurisprudentielles de la Cour 
de cassation intervenues en assurance dans la seconde moitié du 
XIX° siècle et au début du XX° siècle. Ces dispositions forment un corps 
de règles particulièrement protecteur pour les personnes qui contractent 
avec les entreprises d’assurances. Codifiée en 1976, la loi du 
13 juillet 1930 a constitué, avant même la création du code de la 
consommation, un code de protection spécifique aux « consommateurs » 
d’assurances. Le Livre I du Code des assurances relatif au droit du contrat 
a été complété à maintes reprises à l’occasion de multiples interventions 
législatives, mais est resté en réalité sur le fond peu remanié si l’on 
excepte la loi n° 89-1014 portant réforme du code des assurances (dite loi 
« Beregovoy ») et la loi n° 92-665 du 16 juillet 1992 portant adaptation au 
marché unique européen et modifiant la législation applicable notamment 
en assurance-vie. 


Il découle de cette situation protectrice qu'offre le code des assurances 
que la plupart des règles du code de la consommation ne sont en principe 
pas applicables au secteur de l’assurance, hormis celles qui ne se 
retrouvent pas de façon équivalente dans le code des assurances. Il en est 
ainsi des dispositions du code de la consommation relatives aux clauses 
abusives. Leur importance est toutefois à relativiser du fait que les 
dispositions contractuelles prises en application de la loi ne peuvent être 
déclarées abusives et que les prix et contenu des garanties échappent en 


principe à l’emprise des clauses abusives. 


Ces règles de protection des assurés n’ont cependant cessé de se renforcer 
au fil des ans. Ont récemment été complétées, les règles relatives aux 
pratiques commerciales déloyales (ventes liées, publicité trompeuse) ainsi 
que celles liées à la commercialisation (obligation d’information 
spécifique de l’assuré lors du renouvellement des contrats à tacite 
reconduction). 


1.2 Le contrat d'assurance groupe 

Initialement réservé au domaine des assurances de personnes, le champ 
d'application des contrats d’assurance de groupe a été modifié par la loi 
n° 2014-344 du 17 mars 2014 relative à la consommation (dite loi Hamon) 
qui a introduit, dans le code des assurances, l’article L. 129-1 relatif aux 
assurances collectives de dommages. 


Assurance groupe 


Le contrat d'assurance de groupe est conclu entre un assureur et un souscripteur. Les 
adhérents au contrat de groupe sont unis par un lien de même nature au souscripteur qui les 
représente vis-à-vis de l'assureur. Ils peuvent l'être : 

—obligatoirement et collectivement comme dans le cas des contrats d'assurance de groupe 
souscrits par les entreprises en qualité d'employeur pour la couverture des risques liés à la 
protection sociale complémentaire (retraite, prévoyance, santé), 

individuellement en qualité d'assuré en assurance emprunteur (le souscripteur est 
généralement l'organisme de crédit qui accorde le prêt) 

en assurance-vie de type épargne : le souscripteur peut être une association souscriptrice 
d'épargnants ou un intermédiaire. 


Cette formule des contrats d’assurance de groupe offre une souplesse en 
permettant des adaptations en cours de contrat. La protection des 
adhérents individuels est assurée par la faculté qui leur est donnée de 
résilier leur adhésion en cas de désaccord sur les modifications apportées 
au contrat groupe. Par ailleurs, il est à noter qu’un courant doctrinal et 
jurisprudentiel s’exprime en faveur de la reconnaissance d’un lien direct 
entre l’assureur et l’adhérent. 


1.3 La réglementation des modalités d'exécution du contrat 

Enfin, le droit du contrat est fortement réglementé en ce qui concerne les 
modalités d’exécution du contrat, qu’il s’agisse des délais d’offres 
d’indemnisation, notamment en assurance de dommages aux biens 
(assurance construction ou de catastrophes naturelles) ou de règlement des 


prestations en assurance-vie. Le législateur est également intervenu à 
plusieurs reprises pour favoriser la recherche des bénéficiaires et le 
règlement des capitaux des contrats d’assurance-vie non réclamés. 


Selon la nature du sinistre, l’assuré doit recevoir une offre 
d’indemnisation dans un délai fixe. 


Tableau 2.1- Les délais d'indemnisation 


Nature du DISET Observations 





dommage d'indemnisation 


Vol d'un véhicule 30 jours 


Dommage 3 mois 

matériel 

Catastrophe Après la parution de l'arrêté ministériel au Journal 
3 mois _ 

naturelle Officiel 

Dommage | A partir de la date de l'accident 
8 mois 

corporel 


Les contrats d’assurance-vie non réclamés 
Le montant des contrats d’assurance-vie non réclamés représenterait selon les estimations 
entre 800 millions à 1 milliard d'euros (FFA) et 2,7 milliards (rapport Cour des comptes) 
Pour les contrats d'assurance-vie non réclamés : 


sont entrés en vigueur au 1°’ janvier 2016, la loi du 13 juin 2014 relative aux comptes 
bancaires inactifs et aux contrats d’assurance-vie en déshérence (dite loi Eckert) ainsi que 
le décret du 28 août 2015 qui prévoient que les sommes non réglées sont transférées à la 
Caisse des dépôts et consignations (CDC), à l'issue d’un délai de 10 ans, à compter de 
l'échéance du contrat ou de la date de connaissance du décès par l'assureur. 

e depuis 2007, les assureurs ont l'obligation de consulter au moins annuellement le fichier 
géré par l’AGIRA (Association pour la gestion des informations sur le risque en Assurance) 
pour savoir si l'assuré est décédé 


Le droit du contrat en assurances de dommages aux biens 
et responsabilités 


La réglementation du droit du contrat d’assurance est relativement 
stabilisée en assurance de dommages aux biens et responsabilités. En 
assurance automobile, cette stabilité a été obtenue par la loi n° 85-677 du 
5 juillet 1985 tendant à l’amélioration de la situation des victimes 
d’accidents de la circulation et à l’accélération des procédures 
d'indemnisation (dite loi « Badinter »). La création de ce régime spécial 
d’indemnisation et la systématisation de l’offre d’indemnisation ont 
fortement favorisé un règlement amiable des prestations au détriment du 
recours aux voies judiciaires hormis le cas des accidents corporels graves. 


Cette même stabilité a été opérée au niveau européen en assurance 
automobile. La réglementation des autres branches d’assurances de 
dommages aux biens n’a pas connu d’évolution significative hormis celle 
de l’assurance de protection juridique qui a fait l’objet d’initiatives 
spécifiques concernant les modalités de gestion de la liberté de choix de 
l’avocat, au niveau communautaire (cf. directive communautaire n° 87/344 
du 22 juin 1987) comme national (cf. loi n° 2007-210 du 19 février 2007 
portant réforme de l’assurance de protection juridique). 


1.4 L'assurance transport 

Il convient de souligner également l’évolution intervenue en 2011 dans la 
réglementation de l’assurance transport, ayant pour objet de favoriser la 
prééminence de la liberté contractuelle des parties pour les risques aériens, 
aéronautiques et spatiaux, particulièrement dans le cadre des souscriptions 
internationales en co-assurance et pour la réassurance de ces risques. 
Ainsi, l’ordonnance n° 2011-839 du 15 juillet 2011 relative aux assurances 
en matière de transport a modifié sensiblement le code des assurances en 
unifiant le régime de l’assurance des marchandises transportées et en 
créant un corps de règles supplétives à la volonté des parties et spécifiques 
à l’assurance des risques aériens, aéronautiques et spatiaux, intégré au 
Titre VII du Livre I du Code des assurances. 


1.5 La responsabilité civile hors automobile 

Plus mouvementée est l’évolution de la réglementation relative au droit de 
l’assurance de responsabilité civile hors automobile, comme en témoigne 
toute une série d’évènements, résultant pour la plupart de décisions 


jurisprudentielles engendrées par l’impérieuse nécessité d’indemniser les 
victimes. S’en est suivie parfois l’adoption de règles nouvelles par le 
législateur en vue de réparer les conséquences économiques des décisions 
jurisprudentielles en question, au regard principalement de l’application 
de la loi dans le temps. Plus récemment, des questions prioritaires de 
constitutionnalité sont également intervenues en remettant en cause la 
constitutionnalité de mesures antérieurement promulguées. 


Ainsi, par exemple, en assurance de responsabilité civile médicale, l’arrêt 
de la Cour de cassation du 17 novembre 2000 à reconnu le droit pour 
l’enfant né handicapé d’être indemnisé de son propre préjudice. Par la 
suite, la loi n° 2002-303 du 4 mars 2002 relative aux droits des malades et 
à la qualité du système de santé (dite loi Kouchner) est intervenue pour 
réformer l’obligation d’assurance de responsabilité médicale en précisant 
que la loi nouvelle s’applique à toutes les procédures en cours au moment 
de la publication de la loi quelle que soit la date du fait générateur. Par ses 
décisions « Maurice » et « Draon » du 6 octobre 2005, la Cour européenne 
des droits de l’homme (CEDH) a jugé que la privation des requérants 
d’une créance d’indemnisation qu’ils pouvaient légitimement attendre 
constituait une violation de l’article 1* du protocole n° 1 à la Convention 
Européenne des Droits de l’ Homme. 


Enfin, le Conseil constitutionnel, en réponse le 11 juin 2010 à une 
question prioritaire de constitutionnalité, a censuré l’application de la loi 
du 4 mars 2002 aux instances en cours à sa date d’entrée en vigueur en 
considèrant que cette loi est applicable aux faits générateurs antérieurs à 
cette loi dès lors qu'aucune instance n’a été introduite avant son entrée en 
vigueur. 


Un avant-projet de loi réformant le droit de la responsabilité civile a été 


soumis à consultation publique mi-année 2016. Plusieurs dispositions 
intéressent l’assurance (cf. infra). 


1.6 La responsabilité civile pour faute inexcusable de 
l'employeur 
Dans un autre domaine, celui de la faute inexcusable, il est résulté de 
l’intervention des arrêts du 28 février 2002 de la Cour de cassation une 
nouvelle définition qui sanctionne désormais le manquement à l’obligation 


de sécurité et de résultat incombant à l’employeur envers son salarié dès 
lors que l’employeur a eu conscience du danger auquel était exposé le 
salarié et que l’employeur n’a pas pris les mesures nécessaires pour l’en 
préserver. Saisi d’une question prioritaire de constitutionnalité sur le 
régime des accidents de travail et maladies professionnelles, le Conseil 
constitutionnel a, le 18 juin 2010, déclaré conforme à la Constitution le 
régime d’indemnisation forfaitaire et limitée des accidents du travail et 
maladies professionnelles relevant du Code de la sécurité sociale ainsi que 
les articles L. 451-1 et L. 452-2 à L. 452-S du Code de la sécurité sociale 
dans l’hypothèse où l’employeur a commis une faute inexcusable. Il a 
cependant formulé une réserve concernant l’article L. 452-3 du Code de la 
sécurité sociale qui énumère les différents chefs de préjudice dont le 
salarié victime peut demander la réparation à l’employeur. 


1.7 Avant projet de loi de réforme de la responsabilité civile 
Une première réforme du droit des contrats est entrée en application le 
1% octobre 2016 (à la suite de l’ordonnance n° 2016-131 du 
10 février 2016). Concernant l’assurance, cette réforme du droit des 
contrats, du régime général et de la preuve des obligations modife 
principalement le régime de la subrogation conventionnelle, celui de la 
cession de créances ainsi que celui des clauses abusives. 


Par ailleurs, un avant-projet de loi portant réforme de la responsabilité 
civile a été soumis à consultation publique mi-année 2016. Parmi les 
dispositions intéressant l’assurance on peut citer : 

— concernant la responsabilité du fait des véhicules terrestres à moteur, la 
situation des victimes, conducteurs et non conducteurs qui deviendrait 
unifiée en cas de dommage corporel ; 

— concernant la réparation d’un dommage corporel, la création d’une 
nomenclature des postes de préjudices, d’un référentiel d’indemnisation 
des préjudices extrapatrimoniaux ; 

— la consécration et l’élargissement de la jurisprudence relative à 
l’obligation in solidum, en cas de dommage causé par un membre 
indétermné d’un groupe ; 

— l'introduction de l’amende civile (dommages punitifs). 

Un texte devrait être transmis au conseil des ministres courant 2017. 


Actions de groupe 
La loi n° 2014-344 du 17 mars relative à la consommation (dite Loi Hamon) qui a créé 
l’action de groupe ne vise pas l'assurance. Néanmoins, les assureurs sont concernés par 
l’action de groupe à différents titres : 
en tant que professionnels dont la responsabilité peut être recherchée, par cette voie ; 
—en tant qu'assureurs des professionnels mis en cause dans les actions de groupe ; 
—en tant qu'assureurs des consommateurs victimes. 


Par ailleurs, la loi n° 2016-41 du 26 janvier 2016 de modernisation de 
notre système de santé ainsi que la loi n° 2016-1547 du 18 novembre 2016 
de modernisation de la justice du XXI° siècle ont introduit différentes 
actions de groupe qui impactent également les assureurs. 


Le droit du contrat en assurances de personnes 


La réglementation dans le domaine des assurances de personnes a été 
marquée par la loi n° 89-1009 du 31 décembre 1989 dite loi « Évin » 
renforçant les garanties offertes aux personnes assurées contre certains 
risques (risques de prévoyance et de santé principalement). Cette loi, qui 
reconnaît la faculté aux différentes catégories d’organismes d’assurance 
d’intervenir dans le domaine de la protection sociale complémentaire, 
organise le maintien de garanties complémentaires santé pour certains 
salariés, dont les retraités. De nombreuses lois ultérieures dans le domaine 
de la prévoyance et de la retraite complémentaire des salariés comme des 
non salariés ont complété cette protection. 


En assurance-vie, la réglementation relative au droit du contrat a évolué 
concomitamment au développement important et continu depuis une 
vingtaine d’années du secteur de l’assurance-vie. Elle à toutefois peu 
évolué sur le fond à l’exception de la loi n° 2007-1775 du 
17 décembre 2007 qui a refondu le régime de l’acceptation bénéficiaire en 
assurance-vie, ou de lois spécifiques régissant la création de certains 
produits d’assurance-vie, comme la loi n° 2003-775 du 21 août 2003 
portant création du Plan épargne retraite populaire (PERP) et permettant 


de se constituer dans le cadre d’un contrat d’assurance-vie un complément 
de retraite. 


Cette réglementation s’enrichit régulièrement d’une jurisprudence 
abondante concernant les multiples aspects successoraux et patrimoniaux 
liés à l’assurance-vie. Elle a été marquée il y a quelques années par une 
controverse importante sur la nature juridique des contrats d’assurance-vie 
en unités de compte que certains considéraient comme étant des produits 
financiers. Les arrêts de principe de la Cour de cassation du 
23 novembre 2004 ont conforté la qualification juridique de ces contrats en 
tant que contrats d’assurance-vie au regard principalement des directives 
d’assurance. Une décision de la Cour de justice de l’Union européenne 
s’est prononcée en 2012 en ce sens. 


Contrats d’assurance-vie en euros et en unités de compte 


Contrat en euros 
Ce sont des contrats d’assurance-vie destinés à ceux qui souhaitent investir sans prendre de 
risque. Ils sont majoritairement investis en obligations et leur rendement est en conséquence 
lié aux taux obligataires. Peu sensibles aux aléas de la bourse, ils bénéficient d’une double 
garantie : 
eun rendement minimal assuré dont le montant ne peut légalement dépassé un plafond fixé 
par le Code des assurances, et une participation aux bénéfices ; 
un effet cliquet qui permet au souscripteur de conserver définitivement les intérêts annuels 
crédités au contrat. 


Contrat en unités de compte 

Ce sont des contrats d’assurance-vie ou bons de capitalisation pour lesquels le montant des 
garanties et des cotisations est exprimé, non pas en euros, mais par référence à des unités 
de placements telles que des actions de SICAV ou des parts de société civile immobilière 
(SCI). Les garanties du contrat sont directement liées à la variation, à la hausse ou à la 
baisse, de ces parts ou actions. 


Source : FFA 


La loi de finances rectificative pour 2012 n° 2013-1279 du 
29 décembre 2013 a créé deux nouveaux types de contrat d’assurance-vie : 


— les contrats d’assurance-vie Euro-croissance qui offrent au souscripteur 
(ou à l’adhérent pour les contrats collectifs) l’espérance d’un rendement 
supérieur aux contrats en euros, avec une prise de risque plus faible que 
pour les contrats en unités de compte ; 

— les contrats d’assurance Vie génération qui ont pour objectif de 
réorienter l’épargne vers le financement des entreprises. En contrepartie 
de cette prise de risque, la fiscalité successorale est plus avantageuse. 


Contrats d’assurance-vie Euro-croissance 
Le contrat Euro-croissance peut comporter à la fois des supports en euros et/ou en unités de 
compte et un fonds Eurocroissance ou croissance : 
—le capital investi dans un fonds Euro-croissance est garanti à 100 % au terme d’une durée 
d'au moins 8 ans; 
-si le capital est investi dans un fonds croissance, un pourcentage en est garanti, au terme 
d’une durée d’au moins 8 ans : 
—l’assuré répartit le capital investi dans ces fonds entre un montant permettant de garantir 
le capital au terme contractuellement fixé et un montant investi dans des actifs diversifiés, 
permettant d'espérer un rendement global plus attractif que celui des supports en euros. 


La loi dite « Loi Hamon » 
La loi n° 2014-344 du 17 mars 2014 relative à la consommation, dite Loi Hamon, s'inscrit 
dans la tendance désormais classique des lois consuméristes en créant de nouveaux droits 
pour les assurés et en renforçant les obligations mises à la charge des assureurs. 
Concernant l'assurance, la Loi Hamon d’une part élargit la faculté de résiliation du contrat 
d'assurance de dommages tacitement reconductible à l'expiration d’un délai d’un an, et ce, 
à compter de la première souscription et d'autre part complète le dispositif instauré par la loi 


Lagarde n° 2010-737 du 1° Juillet 2010 portant réforme du crédit à la consommation en 


matière d'assurance emprunteur en offrant à l'assuré la possibilité de résilier le contrat 
initialement souscrit. 


Les obligations d’information 


C’est dans le domaine de l’information précontractuelle et contractuelle 
que la réglementation a été le plus renforcée, et ce dans le sens d’une plus 
grande protection des assurés. 


2.1 Transparence de l'information et droit de renonciation 
Depuis la loi n° 89-1014 du 31 décembre 1989, l’article L. 112-2 du Code 
des assurances impose à l’assureur l’obligation de fournir une fiche 
d’information sur le prix et les garanties avant la conclusion du contrat. En 
assurance-vie, les articles L. 132-5-2 et L. 132-5-3 du même code (pour 
les adhésions individuelles aux contrats d’assurance de groupe) imposent 
une information détaillée et présentée de la façon la plus lisible et 
transparente possible pour le client sous forme de note d’information sur 
les conditions d’exercice de la faculté de renonciation et sur les 
dispositions essentielles du contrat. 


Les obligations d’information incombent à l’assureur. En assurance-vie, 
la sanction du défaut de remise à l’assuré des documents et informations 
est l’exercice de la faculté de renonciation prorogée. 


Compte tenu des arrêts du 7 mars 2006 de la deuxième chambre civile de 
la Cour de cassation, il résulte que cette sanction ouverte de plein droit est 
discrétionnaire pour l’assuré dont la bonne foi n’est pas requise. Lorsque 
la renonciation porte sur des contrats d’assurance-vie dont les unités de 
compte connaissent une baisse de valeur, l’application de cette sanction, 
qui au demeurant ne distingue pas selon qu’il s’agit de consommateurs 
avertis où non, est particulièrement préjudiciable à l’assureur et donc aux 
autres assurés. 


Par quatre arrêts rendus le 19 mai 2016, la Cour de cassation a opéré un 
revirement de jurisprudence en permettant à l’assureur de pouvoir opposer 
l’abus de droit au souscripteur, en cas d’exercice, notamment de mauvaise 
foi, de son droit de renonciation. 


Par ailleurs, la réglementation relative à l’information dans le domaine de 
l’assurance-vie emprunte de plus en plus fréquemment à celle relevant du 
secteur des marchés d’instruments financiers. 


2.2 Les conventions entre producteurs et distributeurs 

Au niveau national, l’ordonnance n° 2008-1271 du 5 décembre 2008 
relative à la mise en place de codes de conduite et de conventions régissant 
les rapports entre les producteurs et les distributeurs, en matière de 
commercialisation d’instruments financiers, de produits d’épargne et 
d’assurance sur la vie, a institué l’obligation de conventions entre 
producteurs et distributeurs dans le domaine de la commercialisation des 
contrats d’assurance-vie. Elle a introduit notamment des obligations 
respectives de vérification de conformité par l’entreprise d’assurance des 
projets de documents publicitaires émis par un intermédiaire et la mise à 
disposition de l’intermédiaire par l’entreprise d’assurance des 
informations nécessaires à  l’appréciation de l’ensemble des 
caractéristiques du contrat. La définition du conseil intégre également 
dorénavant les connaissances et l’expérience du client en matière 
financière avec comme corollaire un devoir de mise en garde. 


Au niveau européen, l’adoption du règlement n° 1286/2014 du 
26 novembre 2014 sur les documents d’informations clés relatifs aux 
produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance (dit 
règlement PRIIPS), ainsi que de la directive 2014/65 du 15 mai 2014 
concernant les marchés d'instruments financiers (dite MIFID 2) et de la 
directive n° 2016/97 du 20 janvier 2016 (dite directive DDA), répondent à 
la volonté d’harmoniser l’information précontractuelle de l’ensemble de 
ces produits sur le modèle de document d’information clé des Organismes 
de placement collectif des valeurs mobilières (OPCVM) au nom de la 
« comparabilité des produits ». 


Enfin, ces obligations d’information tendent à se développer en cours de 
contrat avec le concours de la jurisprudence comme du droit positif. 


La régulation de l'information 


La collecte, le recueil et le traitement des informations nécessaires à 
l’appréciation des risques par l’assureur obéissent à des règles spécifiques. 
La légitimité de ces règles nécessite d’être reaffirmée au regard de 
nouvelles réglementations comme celles liées à la lutte contre les 
discriminations. 


En premier lieu, l’assureur a l’obligation de respecter des règles 
prudentielles qui le conduisent à définir une politique d’acceptation des 
risques et refuser les risques qu’il ne peut assurer selon cette politique 
(cf. article R. 336-1 du code des assurances et article 41 de la directive 
européenne Solvabilité IT). De plus, le contrat d’assurance est un contrat 
aléatoire (nouvel article 1108 du Code civil, article issu de l’ordonnance 
n° 2016-131 du 10 février 2016). Le risque assuré doit être incertain, futur 
et indépendant de la volonté de l’assuré. L’assureur doit refuser la 
souscription dans l’hypothèse où le risque est déjà réalisé. 


A cette fin, le code des assurances régit le traitement des informations 
collectées dans le cadre de l’exercice de l’activité d'assurance via en 
particulier la déclaration du risque et du sinistre. 


3.1 La déclaration du risque par l’assuré 

Ainsi, l’assuré a l’obligation de répondre exactement aux questions posées 
par l’assureur, notamment dans le formulaire de déclaration du risque par 
lequel l’assureur l’interroge lors de la conclusion du contrat, sur les 
circonstances qui sont de nature à faire apprécier par l’assureur les risques 
qu’il prend ou non en charge (principe du questionnaire fermé). En 
application de l’article L. 113-2 du code des assurances, l’assureur a donc 
la possibilité, sur la base des réponses au questionnaire, de souscrire ou 
non avec l’assuré. Il en est de même en cours de vie du contrat en cas 
d’aggravation du risque. Dans ce cas, l’assureur peut résilier le contrat 
d’assurance car, si de telles circonstances nouvelles avaient été déclarées 
lors de la conclusion du contrat, l’assureur n’aurait pas contracté 
(cf. article L. L. 113-4 du même code). 


Dans le même esprit, l’article L. 113-8 du code des assurances reconnaît 
en cas de fausse déclaration intentionnelle du risque, la nullité du contrat 
d’assurance « quand cette réticence ou cette fausse déclaration change 
l’objet du risque ou en diminue l’opinion pour l’assureur, alors même que 


le risque omis ou dénaturé par l’assuré a été sans influence sur le 
sinistre ». L'article L 113-9 prévoit la possibilité de résilier le contrat, 
même en l’absence de sinistre, en cas de fausse déclaration non 
intentionnelle. 


La chambre mixte de la Cour de cassation a mis fin à une controverse par 
un arrêt rendu le 7 février 2014. Pour la Cour, il résulte des articles L. 112- 
3 alinéa 4 et L. 113-8 du Code des assurances que l’assureur ne peut se 
prévaloir de la réticence ou de la fausse déclaration intentionnelle de 
l’assuré que si celles-ci procèdent de réponses qu’il a apportées aux 
questions précises posées par l’assureur. 


3.2 Les risques aggravés de santé 

Par ailleurs, l’article L. 133-1 du code des assurances prévoit que « l’accès 
à l’assurance contre les risques d’invalidité ou de décès est garanti dans les 
conditions fixées par les articles L. 1141-1 à L. 1141-3 du code de la santé 
publique ». Aux termes de l’article L. 1141-2 du code de la santé publique, 
une convention nationale relative à l’accès au crédit et à l’assurance des 
prêts des personnes présentant, du fait de leur état de santé ou de leur 
handicap, un risque aggravé a été conclue entre l’État, les organisations 
professionnelles représentant les établissements de crédit, les entreprises 
d’assurance, les mutuelles et les institutions de prévoyance ainsi que des 
organisations nationales représentant les malades et les usagers du 
système de santé agréées en vertu de l’article L. 1114-1 ou représentant les 
personnes handicapées (convention « s’Assurer et emprunter avec un 
risque aggravé de santé » — convention AERAS). 


Ainsi, toute personne présentant, du fait de son état de santé ou de son 
handicap, un risque aggravé bénéficie de plein droit de cette convention. 
Ce droit à bénéficier de la convention AERAS n’est pas une 
reconnaissance du droit à l’assurance pour tous. En effet, l’article L 1142- 
2-1 8° prévoit que la convention définit notamment la procédure 
d’instruction des demandes d’emprunt et les modalités selon lesquelles la 
personne est informée des motifs des refus d’assurance. Par conséquent, la 
convention AERAS reconnaît la possibilité pour les assureurs de refuser la 


souscription d’un contrat d’assurance emprunteur. 


Cette convention a été révisée le 2 septembre 2015, à la suite de la mise 
en place du « droit à l’oubli ». Depuis lors, les personnes qui ont été 
atteintes d’un cancer bénéficient, sous certaines conditions, du droit de ne 
pas déclarer cet antécédent de santé. 


Ces conditions concernent l’époque à laquelle a été diagnostiquée la 
maladie : 

— avant le 16° anniversaire : dans ce cas, si la date de fin du protocole 
thérapeutique remonte à plus de cinq ans et s’il n’a pas été constaté de 
rechute, le droit à l’oubli est d’application. 

— il en est de même pour les personnes ayant été diagnostiquées à compter 
de leur 16° anniversaire : dans ce cas, il faut que la date de fin du 
protocole thérapeutique remonte à plus de quinze ans et sans constat de 
rechute. 


Enfin, les articles du code des assurances relatifs à l’obligation d’assurer 
et au Bureau Central de Tarification (BCT) reconnaissent par principe le 
droit des assureurs de refuser la souscription d’un contrat relatif à une 
assurance obligatoire, même s1 au final le BCT peut imposer de couvrir le 
risque refusé (cf. articles L 125-6 alinéa 6, L 212-1, et R 250-2 avant 
dernier alinéa). 


Les assurances obligatoires et le BCT 
Les pouvoirs publics imposent aux agents qui exercent certaines activités la souscription 
d’une assurance obligatoire. 
On en compte une centaine dont la plus connue et la plus répandue est l’assurance de RC 
des véhicules terrestres à moteur. 
Le Bureau central de tarification (BCT) est une autorité administrative composée de 
représentants des assureurs et des assurés destinée à permettre la mise en œuvre de 
l'obligation d'assurance. Lorsqu'un assuré soumis à cette obligation ne trouve pas à 
s'assurer, le BCT impose le montant de la prime et désigne un assureur. 


3.3 L'utilisation de critères de segmentation 


La directive européenne n° 2004/113 du 13 décembre 2004 sur l’égalité de 
traitement entre les hommes et les femmes a posé le principe 
d’interdiction de différencier les primes et les prestations en assurance. 
L'article 5.2. de cette directive donne la possibilité aux États nationaux de 
déroger à cette interdiction et à maintenir des différences proportionnelles 
en matière de primes et de prestations lorsque le sexe est un facteur 
déterminant dans l’évaluation des risques, sur la base de données 
actuarielles et statistiques pertinentes et précises. Sur cette base, le 
législateur national a expressément autorisé en 2007 les assureurs à 
différencier les primes et les prestations selon le critère du genre pour les 
contrats d’assurance automobile, vie et santé. 


Par un arrêt du 1% mars 2011, la Cour de justice de l’Union européenne 
(CJUE) a invalidé, avec effet au 21 décembre 2012, l’article 5.2 de la 
directive de 2004 en s’appuyant sur l’incohérence de cette directive et sur 
les articles 21 et 23 de la Charte des droits fondamentaux de l’Union 
européenne. 


Une communication de décembre 2011 de la Commission européenne 
contient les lignes directrices dont l’objectif est de favoriser une 
application uniforme de la règle unisexe aux contrats d’assurances au sein 
de l’Union européenne. La règle des primes et des prestations unisexes 
doit s’appliquer à tous les nouveaux contrats conclus à compter du 
21 décembre 2012. 


Ces lignes directrices ont été reprises par le législateur français dans la 

loi n° 2013-672 du 26 juillet 2013 de séparation et de régulation des 
activités bancaires au sein de l’article L. 111-7-IT bis du code des 
assurances. 


Enfin, le Défenseur des droits (la Haute autorité de lutte contre les 
discriminations et pour l’égalité —- HALDE -— avant 2011) intervient 
régulièrement pour préciser les conditions d’utilisation par les assureurs 
de certains critères de différenciation. Ainsi, le Défenseur des droits, dans 
une décision n° 2016-003 du 17 mars 2016, rendue en matière d’assurance 
santé, a-t-il recommandé à l’assureur « de mettre sa politique 
commerciale en conformité avec l'interdiction des discriminations 
fondées sur le lieu de résidence et d’étendre l’accès à ses services aux 
départements et régions d’outre-mer. » 


3.4 La lutte contre les discriminations 

La loi n° 2016-1547 du 18 novembre 2016 de modernisation de la justice 
du XXI° siècle modifie en son article 86 le fond du droit applicable (loi 
n° 2008-496 du 27 mai 2008) en matière de lutte contre les 
discriminations ainsi que l’article 225-1 du code pénal, afin d’harmoniser 
la liste des critères de discrimination énumérés dans chacun de ces textes. 


En outre cet article : 
* élargit le champ des discriminations proscrites ; 


* prohibe en matière d’accès ou de fourniture de biens et services, 
l’ensemble des discriminations énumérées à l’article 1* de la loi du 
27 mai 2008, alors que l’ancien texte ne prohibait que les discriminations 
directes ou indirectes fondées sur l’appartenance ou la non-appartenance, 
vraie ou supposée, à une ethnie ou une race ; 


* introduit une disposition prévoyant que les nouvelles règles ne font pas 
obstacle aux différences de traitement prévues par les lois et règlements 
en vigueur à la date d’entrée en vigueur de la loi de modernisation de la 
justice du XXT° siècle. 


3.5 La protection des données à caractère personnel 

La protection des données à caractère personnel en assurance est régie par 
les dispositions de la loi n° 78-17 du 6 janvier 1978 relative à 
l’informatique, aux fichiers et aux libertés modifiée par la loi n° 2004-801 
du 6 août 2004 pour tenir compte de la directive européenne n° 95/46 du 
24 octobre 1995 relative à la protection des personnes physiques à l’égard 
du traitement des données à caractère personnel et à la libre circulation de 
ces données. 


Ces règles sont précisées en matière d’assurance par le pack de 
conformité assurance de la Commission nationale informatique et libertés 
(CNIL) qui a été adopté en 2014 et qui comporte deux Normes simplifiées 
(NS) et trois Autorisations uniques (AU) : 

— la NS n° 16 relative à la passation, à la gestion et à l’exécution des 
contrats d’assurance ; 
— la NS n° 56 pour la gestion commercale des clients et prospects ; 


— l’AU n° 31 pour la collecte des données comportant le numéro de 
sécurité sociale « NIR » ; 

— |’ AU n° 32 relative aux données d’infractions, de condamnations et 
mesures de sûretés ; 

— |’ AU n° 39 relative à la lutte contre la fraude à l’assurance. 


Par ailleurs, le règlement de l’Union européenne n° 2016/674 du 
27 avril 2016 relatif à la protection des personnes physiques à l’égard du 
traitement des données à caractère personnel et à la libre circulation de ces 
données, et qui entrera en application le 25 mai 2018, prévot notamment : 
— l’obligation de se doter d’un délégué à la protection des données, ancien 

correspondant informatique et libertés (CIL) ; 

— la mise en place par toutes les entreprises d’une démarche de 
conformité ; 

— le renforcement des droits des utilisateurs (plus d’information, 
portabilité, retrait du consentement) ; 

— le renforcement des sanctions (2 % ou 4 % du chiffre d’affaires 
mondial). 


La lutte contre le blanchiment des capitaux et le 
financement du terrorisme 


Enfin, le traitement des données en matière de politique de lutte contre le 
blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme donne lieu à 
l’application de nouvelles règles dont celles de l’arrêté du 
2 septembre 2009 qui autorisent à recueillir des informations sur la 
situation personnelle des assurés, comme la profession, les revenus ou le 
patrimoine. 


Les traitements de données à caractère personnel mis en œuvre par les 
organismes d’assurance au titre de ces obligations visent à analyser et à 
déterminer le niveau de risque propre à chaque client, à mettre en place 
une surveillance adaptée et à détecter les sommes inscrites dans leurs 
livres ou les opérations portant sur des sommes dont elles savent, 
soupçonnent ou ont de bonnes raisons de soupçonner qu’elles proviennent 
d’une infraction passible d’une peine privative de liberté supérieure à un 
an ou participent au financement du terrorisme et qui, de ce fait, doivent, 


le cas échéant après la collecte de renseignements complémentaires, 
donner lieu à l’envoi d’une déclaration de soupçon à la cellule de 
renseignement financier nationale (Tracfin). 


Les traitements visent également à permettre l’application du dispositif 
de gel des avoirs dans le cadre de la lutte contre le financement du 
terrorisme et des mesures relatives aux sanctions financières. 


La directive n° 2015/849 du 20 mai 2015 relative à la prévention de 
l’utilisation du système financier aux fins du blanchiment de capitaux ou 
du financement du terrorisme, modifiant le règlement (dite 4° directive 
anti-blanchiment) renforce très sensiblement les mesures de vigilance à 
mettre en place par les assureurs. 


La loi n° 2016-731 du 3 juin 2016 renforçant la lutte contre le crime 
organisé, le terrorisme et leur financement, et améliorant l’efficacité et les 
garanties de la procédure pénale a habilité à prendre par ordonnance les 
mesures nécessaires à la transposition de la 4° directive anti-blanchiment. 
Cette ordonnance n° 2016-1635 du 1% décembre 2016 renforçant le 
dispositif français de lutte contre le blanchiment et le financement du 
terrorisme précise notamment : 


N 


— les mesures de vigilance à développer à l’égard des bénéficiaires des 
contrats d’assurance-vie et à l’égard des personnes politiquement 
exposées (françaises et étrangères) et de leurs proches ; 

— le signalement à Tracfin de personnes ou d’opérations particulières dans 
une logique de renseignement qui diffère des interrogations détaillées des 


clients, dans le cadre de la lutte contre le blanchiment. 


4 LA RÉGLEMENTATION DU CONTRÔLE 
DE L'ASSURANCE 


La réglementation du contrôle de l’assurance s’inscrit à la fois dans le 
cadre de la supervision financière européenne et dans celui de la 
supervision nationale. Les deux nouvelles architectures de contrôle 
(européenne et nationale) ont été mises en place en 2010. 


La supervision financière européenne 


La nouvelle réglementation relative à la supervision financière européenne 
résulte de l’adoption des règlements européens visant à appliquer les 
recommandations du rapport Larosière de février 2009 ayant pour objet 
principal un renforcement de cette supervision. Ces règlements, publiés au 
Journal officiel de l’Union européenne du 15 décembre 2010, entrés en 
vigueur le 1% janvier 2011, constituent les textes fondateurs du Système 
européen de surveillance financière (SESF), lequel répond aux 
recommandations du G20. 


1.1 La supervision macro prudentielle 

Le premier pilier de cette nouvelle réglementation est la supervision 
macro prudentielle sur l’ensemble du système financier européen par la 
création d’un Comité européen du risque systémique? (CERS). 

Au plan national, la loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation 
bancaire et financière a anticipé la création du CERS en créant le Conseil 
de régulation financière et du risque systémique (COREFRIS) qui a 
remplacé le Collège de contrôle des entreprises du secteur financier 
(CACES). Le CERS a pour tâche de conseiller le Ministre de l’économie 
dans la prévention et la gestion du risque systémique. 


La loi n° 2016-1691 du 9 décembre 2016 relative à la transparence, à la 
lutte contre la corruption et à la modernisation de la vie économique (dite 
loi Sapin 2) a étendu les pouvoirs du Haut conseil de stabilité financière 
(HCSF) au secteur de l’assurance. Ainsi, en cas de menace grave du 


système financiers, le HCSF dispose désormais notamment pour 
l’ensemble des organismes d’assurance du droit de limiter ou bloquer, 
pour une durée de trois mois reconductible une seule fois, l’exercice de 
certaines opérations (rachats, arbitrages, avances...) sur les contrats 
d’assurance-vie. 


1.2 La supervision micro prudentielle 

Le second pilier de la supervision financière européenne est la 
supervision micro-prudentielle, notamment par la mise en place 
d’autorités européennes de surveillance (AËES). Les autorités européennes 
de surveillance comprennent : 

— l’ Autorité bancaire européenne* (ABE), 
— |’ Autorité européenne des marchés financiers (AEMP), 
— et l’ Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles? 

(AEAPP). 

Elles sont notamment dotées de pouvoirs de médiation entre les 
superviseurs nationaux ainsi que de pouvoirs d’urgence. Elles édictent des 
standards techniques sur la mise en œuvre de la législation communautaire 
en vue d’assureur une application uniforme du droit européen et faire 
converger les pratiques de contrôle prudentiel. 


Les autorités nationales restent compétentes pour la surveillance des 
institutions financières relevant de leur juridiction. 


La supervision financière européenne a connu de nouvelles évolutions 
avec l’accord européen du 13 décembre 2012 relatif à la supervision 
bancaire européenne, entré en vigueur le 1° mars 2014. 


Il s’agit d’un mécanisme de supervision unique qui garantit l’application 
à chaque Etat membre de la zone euro, des mêmes règles et des mêmes 
mesures correctives, en cas de défaillance. Cette unicité de supervision est 
nécessaire pour permettre la recapitalisation directe des banques de la 
zone euro et délègue aux autorités nationales la supervision des autres 
établissements. 


La supervision de l’assurance : l'Autorité de contrôle 


prudentiel et de résolution (ACPR) 


2.1 La création de l’Autorité 

L’ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010 portant fusion des autorités 
d’agrément et de contrôle de la banque et de l’assurance a été prise sur le 
fondement de la Loi n° 2008-776 du 4 août 2008 de modernisation de 
l’économie (LME). Cette ordonnance crée l’Autorité de contrôle 
prudentiel (ACP), nouvelle autorité administrative indépendante adossée à 
la Banque de France, par la fusion de la Commission bancaire (CB), de 
l’ Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles (ACAM), du Comité 
des établissements de crédit et des entreprises d’investissement (CECEI) 
et du Comité des entreprises d’assurance (CEA). 


L'idée d’une fusion des autorités de contrôle et d’agrément du secteur 
financier n’est pas nouvelle. Une première étape avait été franchie par la 
loi de sécurité financière n° 2003-706 du 1° août 2003 qui, outre la 
création de l’Autorité des marchés financiers (AMF) née de la refonte de 
la Commission des opérations de bourse (COB) et du Conseil des marchés 
financiers (CMF), avait opéré la fusion des contrôles des entreprises 
d’assurances d’une part, et des mutuelles et des institutions de prévoyance 
d’autre part, dans une Commission unique devenue l’ Autorité de contrôle 
des assurances et des mutuelles (ACAM), autorité publique indépendante 
dotée de la personnalité morale. La crise financière internationale de 2008 
a été le prétexte pour relancer le débat sur l’organisation et le 
fonctionnement de la supervision des services financiers en France. 


Le code monétaire et financier (cf. articles L. 612-1 et suivants du CMP) 
définit les missions de l’ACPR -— stabilité du système financier et 
protection des clientèles — ses pouvoirs, son mode de fonctionnement et de 
financement et établit un pôle commun entre l’ACPR et l’AME pour la 
supervision des relations entre les professionnels et leur clientèle. 


2.2 L'organisation de l’ACPR 

Adossée à la Banque de France, l’ ACPR dispose de plusieurs instances 
décisionnelles : 

— un collège de supervision ; 

— un collège de résolution ; 

— une commission des sanctions. 


Le collège de supervision 


Bien que privilégiant une approche globale du contrôle de la banque et de 
l’assurance, l’architecture de l’ACPR tient compte des spécificités de 
chacun des deux secteurs et de la diversité des missions de la nouvelle 
Autorité. L’ACPR a ainsi mis en œuvre les conséquences de l’arrêt Dubus 
du 11 juin 2009 de la Cour européenne des droits de l’homme (CEDH) qui 
avait dénoncé le manque de distinction entre les fonctions de poursuite, 
d'instruction et de sanction au sein de la Commission bancaire. Ainsi, 
l’architecture de la nouvelle autorité repose-t-elle sur la séparation stricte 
des structures de contrôle, d’une part et de sanction, d’autre part. 


Le collège peut statuer en formation plénière, en formation restreinte, en 
sous-collèges sectoriels ou, le cas échéant, en commissions spécialisées. 
Présidé par le Gouverneur de la Banque de France, membre de droit, le 
collège est également doté d’un vice-président disposant d’une expérience 
en matière d’assurance. 


La formation plénière du collège qui comporte dix-neuf membres a 
vocation à traiter des questions générales de supervision communes à la 
banque et à l’assurance (analyse des risques, priorités de contrôle) et du 
fonctionnement interne de l’autorité (budget et règlement interne 
notamment). La formation restreinte composé de huit membres désignés 
par le collège en son sein a vocation à examiner les questions individuelles 
relatives à la surveillance complémentaire des entités appartenant à un 
conglomérat financier ainsi que les prises, augmentations, et cessions de 
participation, susceptibles d’avoir un impact à la fois sur les entités 
relevant du secteur bancaire et du secteur des assurances. 


Un sous-collège sectoriel de l’assurance et un sous-collège sectoriel de la 
banque composés de six membres chacun ont vocation à examiner les 
questions individuelles (agrément, prises, augmentations et cessions de 
participation, mesures de redressement et de sauvegarde, mesures de 
police administrative, ouverture d’une procédure de sanction...) ainsi que 


les questions d’ordre général spécifiques à chaque secteur. 


Toute décision relevant de la compétence du collège peut faire l’objet 
d’un recours en annulation devant le Conseil d’Etat dans un délai de deux 


mois à compter de sa notification (pour les décisions individuelles) ou de 
sa publication (pour les décisions de portée générale). 


Le collège de résolution 


Créé par la loi n° 2013-672 du 26 juillet 2013, il est présidé par le 
Gouverneur de la Banque de France et est composé de six membres. Ce 
collège est chargé de veiller à l’élaboration et à la mise en œuvre des 
mesures de prévention et de résolution des crises bancaires. 


La loi dite Sapin 2, citée plus haut a étendu au secteur de l’assurance le 
régime de résolution. La loi a ainsi habilité le gouvernement à légiférer 
par ordonnance dans un délai de douze mois afin de mettre en place un 
cadre de résolution pour l’assurance. L’ACPR sera reconnue comme 
autorité de résolution du secteur, à même de recourir à des dispositifs 
spécifiques de résolution. Les conditions « d’entrée en résolution » pour 
les organismes d’assurance seront également définies. 


La commission des sanctions 


Entièrement distincte du collège, la Commission des sanctions composée 
de six membres est chargée de décider des sanctions applicables aux 
entités soumises au contrôle de l’ ACPR. Les décisions de sanctions sont 
prononcées à l’issue d’une procédure contradictoire. Elles sont rendues 
publiques sauf lorsque la publication risque de perturber gravement les 
marchés financiers ou de causer un préjudice disproportionné aux parties 
en cause. Elles sont susceptibles d’un recours devant le Conseil d’État 
dans le délai de deux mois suivant leur notification. 


Les commissions consultatives 


Enfin, outre la possibilité de consulter le Comité consultatif du secteur 
financier (CCSE), plusieurs commissions consultatives ont été mises en 
place par l’ACPR dont la Commission consultative « Affaires 
prudentielles » chargée de rendre un avis sur les documents et 
informations périodiques qui doivent être remis par les entités contrôlées à 
l’ACPR ainsi que les dossiers type de demandes d’agrément ou 
d’autorisation de toute nature, la Commission consultative « Lutte contre 
le blanchiment et le financement du terrorisme » et la Commission 
consultative « pratiques commerciales » chargée notamment de rendre un 


avis sur les projets de recommandations de l’ACPR en la matière 
préalablement à leur adoption. 


2.3 Une mission renforcée : assurer la protection de la 
clientèle 

Trois missions spécifiques sont dévolues à l’ACPR : la délivrance des 
autorisations et dérogations, le contrôle prudentiel et, élément nouveau 
pour le secteur bancaire, renforcé pour le secteur assurance, le contrôle du 
respect « des règles destinées à assurer la protection de la clientèle ». Ces 
missions s'inscrivent dans un cadre général de coopération avec les 
autorités des États membres de l’Espace économique européen et de mise 
en œuvre convergente des dispositions nationales et communautaires. 


La protection des « clients, assurés, adhérents et bénéficiaires » est 
désormais affichée comme un objectif à part entière du contrôle venant en 
complément de l’objectif de préservation de la stabilité du système 
financier. 


Dans ce cadre, le champ du contrôle de la nouvelle autorité s’étend non 
seulement au respect des règles législatives et réglementaires sectorielles 
(code des assurances, code de la mutualité, Livre IX du code de la sécurité 
sociale et code monétaire et financier) mais également au respect du 
Livre II du code de la consommation, des codes de conduite homologués 
et de toute autre disposition législative et réglementaire dont la 
méconnaissance entraîne celles des dispositions précitées. 


Cette mission de l’ACPR vise l’ensemble des entités soumises à son 
contrôle y compris les intermédiaires d’assurance et les personnes 
titulaires d’un mandat de souscription ou de gestion ou les souscripteurs 
d’un contrat d’assurance de groupe. 


Les règles de protection des clientèles dont le respect est soumis au 
contrôle de 1’ ACPR résultent notamment : 

— de toute disposition législative ou réglementaire. Cette référence très 
large permet de couvrir, outre les dispositions du code des assurances, 
celles notamment du Livre I du code de la consommation applicables à 
l’assurance (pratiques commerciales déloyales, clauses abusives) ; 


— des règles de « bonnes pratiques » de leur profession, « constatées » ou 
résultant des recommandations de l’ ACPR. 


A cet égard, l’ ACPR peut : 

— vérifier la compatibilité des codes de conduite élaborés par les 
associations professionnelles avec les dispositions législatives et 
réglementaires ; 

— approuver, à la demande d’une association professionnelle, tout ou partie 
d’un code de bonne conduite professionnelle. La publication de cette 
approbation entraîne l’opposabilité de ce code à tous les adhérents de 
l’association ; 

— constater l’existence de bonnes pratiques professionnelles ; 

— formuler des recommandations « définissant des règles de bonne 
pratique professionnelle en matière de commercialisation et de protection 
de la clientèle » ; 

— demander à une association professionnelle de lui faire des propositions 
en la matière. 


L’ACPR est également chargée du contrôle de l’adéquation des moyens et 
procédures mis en œuvre par les professionnels pour l’application de ces 
règles. 


L'exercice des contrôles relatifs aux dispositions du code de la 
consommation diligentés par l’ACPR s'effectue sans préjudice des 
compétences reconnues aux agents de l’autorité chargée de la concurrence 
et de la consommation (la DGCCRE). 


2.4 Modes de contrôle 

Le contrôle peut s’effectuer sur pièce et sur place. Le contrôle permanent 
est effectué par des contrôleurs accrédités auprès de la personne soumise 
au contrôle. Les personnes chargées du contrôle peuvent se faire 
communiquer, vérifier sur pièce ou sur place et demander copie de tous les 
documents relatifs à la situation de la personne contrôlée et aux opérations 
qu’elle pratique. Elles peuvent effectuer toutes vérifications de caisse et de 
portefeuille, le cas échéant en ayant accès aux outils et données 
informatiques utilisés par la personne contrôlée. Les personnes contrôlées 
doivent mettre à la disposition du contrôle, au siège ou dans les 


« agences », les documents nécessaires à celui-c1 ainsi que le personnel 
qualifié pour fournir les renseignements nécessaires. 


Les sanctions possibles 


Lorsque à l’occasion des contrôles sont relevés des faits susceptibles de 
justifier des poursuites pénales ou des atteintes aux règles de la 
concurrence, le président de l’ACPR en informe respectivement le 
procureur de la République compétent ou l’ Autorité de la concurrence. 


Les mesures de police administrative sont décidées par le collège de 
supervision de l’ ACPR. 


Ainsi, l’ ACPR peut mettre en demeure la personne contrôlée de prendre, 
dans un délai déterminé, toutes mesures destinées à sa mise en conformité 
avec les obligations dont le respect relève du contrôle de la nouvelle 
autorité. 


Par ailleurs, la méconnaissance par une entreprise d’assurance des règles 

de bonnes pratiques professionnelles (constatées ou résultant des 
recommandations de Il’ACPR) lorsque cette méconnaissance est 
susceptible de mettre en danger les intérêts des assurés, adhérents ou 
bénéficiaires, peut être sanctionnée indirectement par le biais de la mise en 
garde. 


Comme cela était déjà prévu auparavant, l’ACPR peut exiger des 
personnes soumises à son contrôle qu’elles soumettent à son approbation 
un programme de rétablissement en vue de restaurer ou renforcer leur 
situation financière, améliorer leurs méthodes de gestion ou assurer 
l’adéquation de leur organisation à leur activité ou à leurs objectifs de 
développement. 


Elle peut également prendre des mesures conservatoires lorsque la 
solvabilité d’une personne soumise à son contrôle ou lorsque l’intérêt des 
assurés, adhérents ou bénéficiaires sont compromis ou susceptibles de 
l’être. Ces mesures comprennent notamment : le placement sous 
surveillance spéciale, la limitation ou l’interdiction temporaire de 
l’exercice de certaines opérations, la suspension, restriction ou interdiction 
temporaire de la libre disposition de tout ou partie des actifs. Il peut 
également être ordonné à un organisme d’assurance de suspendre ou 
limiter le paiement des valeurs de rachat, la faculté d’arbitrage, le 


versement d’avances sur contrat ou la faculté de renonciation, ou prononcé 
à son encontre le transfert d’office de tout ou partie du portefeuille de ses 
contrats. 


Enfin, une entreprise peut encourir une ou plusieurs sanctions 
disciplinaires, selon la gravité manquement, lorsque : 

— elle a enfreint une disposition législative ou réglementaire dont l’ ACPR 
veille au respect ou aux codes de conduite homologués applicables à sa 
profession ; 

— elle n’a pas remis à l’ Autorité le programme de rétablissement demandé, 
n’a pas tenu compte d’une mise en garde ou n’a pas déféré à une mise en 
demeure ; 

— elle n’a pas respecté les conditions mises ou engagements pris dans le 
cadre d’une demande d’agrément, d’autorisation ou de dérogation ; 

— elle n’a pas déféré aux injonctions de l’Autorité en matière de marge de 
solvabilité. 


Ces sanctions disciplinaires ont été renforcées par la loi du 
9 décembre 2016, dite loi Sapin 2. Au montant maximal de sanction 
pécuniaire de 100 millions d’euros, peut s’ajouter, en cas de manquement 
aux obligations en matière de contrats non réclamés, de lutte contre le 
blanchiment des capitaux et de financement du terrorisme, une sanction 
pouvant aller jusqu’à 10 % du chiffre d’affaire de l’entreprise. 


Le pôle commun ACPR-AMF 


L'article L. 612-47 du code monétaire et financier précise les conditions de 
coordination en matière de supervision des relations entre les 
professionnels assujettis et leurs clientèles. 


Ce « pôle commun » s’étend au contrôle du respect par les professionnels 

des obligations qu’ils ont vis-à-vis de leurs clientèles concernant les 
opérations de banque et d’assurance (vie ou non vie), les services 
d’investissement ou de paiement ou tout autre produit d'épargne. Les 
activités de ce pôle commun font l’objet d’un rapport annuel établi 
conjointement par les deux autorités. 


Dans le domaine défini ci-dessus, le pôle commun est plus précisément 
chargé, de coordonner les priorités de contrôle, d’analyser les résultats de 


l’activité de contrôle et d’en tirer les conséquences, de coordonner la 
surveillance des campagnes publicitaires et la détection des facteurs de 
risques sur l’ensemble des opérations et services visés. Par ailleurs a été 
mis en place sous la dénomination « Assurance Banque Epargne info- 
service, un point d’entrée commun habilité à recevoir les demandes des 
clients, assurés, bénéficiaires, ayants-droit et épargnants. Le site du point 
d’entrée commun a également pour mission d’alerter et de mettre en garde 
contre les pratiques de certains établissements ou sociétés. 


L'ESSENTIEL 


La réglementation de l’activité d’assurance vise essentiellement à 
protéger les assurés et contraint les entreprises d’assurance à s’adapter 
en permanence aux évolutions du droit européen. 

La distribution des produits d’assurance est ainsi fortement encadrée 
tout en permettant la concurrence. 


Le contrat d’assurance lie l’assuré ou l’assureur mais l’information 
que fournit ce dernier à son client doit respecter des normes précises 
de transparence, de clarté et ne doit pas être discriminatoire. 

L'activité d’assurance de par son importance économique et sociale est 
soumise au contrôle d’une Autorité (ACPR) qui veille au respect des 
règles prudentielles et à la bonne conduite des assureurs et des 
banquiers. 





1. Alexandre Lamfalussy : Président de l’Institut Monétaire Européen et Directeur de la Banque 
des règlements internationaux (BRI) 


2. ESRB : European Systemic Risk Board. 
3. EBA : European Banking Authority. 
4. ESMA : European Securities Market Authority. 


5. EIOP : European Insurance and Occupational Pensions Authority. 
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La vente obéit à des pratiques anciennes et longtemps intuitives, 
améliorées progressivement par l’expérience et théorisées depuis qu’elle 
fait l’objet d’un enseignement, mais les circonstances concrètes, les 
cultures, le développement technologique, leur donnent des traductions 
variables selon les lieux et les époques. 


Les techniques évoquées dans les pages ci-dessous restent donc 
pertinentes dans leur esprit, mais leur traduction concrète est en passe 
d’évoluer rapidement du fait du développement des technologies 
numériques et des big data, qui font l’objet, dans le présent ouvrage, d’un 
développement spécifique. 


Les technologies numériques permettent à l’entreprise de considérer ses 
prospects et ses clients non plus comme un ensemble unique ou une 
collection de segments homogènes, mais individuellement ; c’est un 
double avantage pour l’assureur qui n’a pas seulement à se soucier des 
attentes du client sur le plan commercial, mais de ses caractéristiques en 
termes de risques. La perspective d’une connaissance très fine du client et, 
plus généralement, du prospect, permet potentiellement de concevoir 
l’offre de nature à lui convenir, la communication capable de le convaincre 
et le réseau propre à répondre à ses attentes. 


Le numérique permet également une réactivité exceptionnelle, en temps 
réel. Alors que les études de marché traditionnelles prennent du temps et 
peuvent être biaisées de différentes manières, le nombre de consultations 
d’un site, ses variations dans le temps, le nombre de transformations en 
achats, apportent une connaissance instantanée de l’attractivité de l’offre 
de l’entreprise : elle permet par exemple à des hôteliers de faire évoluer 
leurs tarifs d'heure en heure. 


L’illusion existe parfois qu’internet permet à tout le monde de se faire 
connaître de tout le marché ; en réalité, le référencement pour apparaître 
dans le peloton de tête des réponses des moteurs de recherche aux requêtes 
des internautes est extrêmement couteux et renforce la tendance 
spontanée, sur les marchés parvenus à maturité, à concentrer la demande 
sur un petit nombre d’acteurs à forte notoriété. Les moteurs de recherche 
et les places de marché augmentent leurs tarifs à mesure que le recours à 
internet des consommateurs s’accroit, de sorte qu’ils sont en mesure de 
capter une part croissante de la valeur ajoutée ; ainsi, si c’est une illusion 


de penser que les GAFA puissent devenir assureurs (ce sont des entreprises 
qui se veulent mondiales, se soustraient autant que faire se peut à la 
réglementation et ne veulent pas avoir à exposer leurs fonds propres) elles 
sont potentiellement en mesure de capter une part essentielle de la valeur 
ayoutée liée à cette activité en occupant l’amont et l’aval du rôle de 
l’assureur. 


Pour que les promesses du numérique se réalisent pleinement, 1l faut 
prendre garde à plusieurs types de considérations. 


La facilité du virtuel ne doit pas faire oublier le réel dont la maitrise est 
plus difficile, mais indispensable. C’est une tendance générale dans la 
société moderne, particulièrement développée en politique et en 
marketing, de penser le citoyen et le consommateur en termes abstraits : 
beaucoup d’entreprises par exemple, répètent à l’envi à leurs clients 
qu’elles font tout pour lui, mais sont inaccessibles au téléphone sauf à 
renouveler de multiples fois l’appel et réentendre l’affirmation de la 
qualité du service. Bien des sites d’entreprises sont conçus en fonction de 
leurs seuls besoins. 


Les big data permettent d’envisager des réalisations ambitieuses, mais 
être capable de faire beaucoup ne dispense pas de faire des choses simples 
et de bon sens, ce que beaucoup d’entreprises semblent ne pas savoir 
faire : ainsi identifier un prospect grâce aux « big data » et lui proposer de 
souscrire un contrat qu’il a déjà depuis plusieurs années dans la même 
entreprise n’est pas seulement inutile, mais contreproductif. 


Réagir à l’achat par une personne d’un produit ou d’un service dont le 
besoin ne se renouvelle que de manière espacée, une auto ou un matelas, 
par exemple, en le bombardant immédiatement d’offres similaires avec 
des conditions commerciales améliorées est une stupidité fréquente : elle 
n’a aucune chance de succès et donne à l’acheteur l’impression de s’être 
fait avoir. 


La principale inconnue réside toutefois dans la réaction du public face à 
la croissance exponentielle des offres auxquelles 1l est soumis : les 
besoins, les budgets, le temps disponible, la capacité d’attention ne sont 
pas indéfiniment extensibles. 


S1 chaque entreprise ayant pu s’emparer des coordonnées téléphoniques 
ou internet d’un prospect le bombardent journellement, voire plusieurs 


fois par Jour, de messages, capter l’attention va devenir difficile. Des 
dispositifs techniques existent déjà pour éviter des propositions 
commerciales non sollicitées. 


Le numérique met, dans une certaine mesure, fin à la dissymétrie de 
l’information entre l’entreprise et le prospect ou le client. Les 
comparateurs, les forums lui apportent des informations, placent sous ses 
yeux des critiques, réunissent des groupes de plaignants et exposent les 
entreprises à un risque de réputation qui peut être fatal. 


Les moteurs de recherche et les places de marché, qui prospèrent grâce au 

grand nombre savent organiser une dissymétrie d’information en leur 
faveur par rapport au public et aux autres entreprises, mais prendront 
toujours le parti du public dans une opposition d’intérêt avec des 
entreprises, ce qui fera peser une pression supplémentaire sur celles-ci. 


En d’autres termes et en résumé, le numérique va beaucoup changer mais 
au profit d’une minorité d’acteurs très performants, capables de s’imposer 
par la qualité de leur offre, la force de leurs marques et leur capacité 
d’évoluer rapidement. L'économie collaborative peine par contre à trouver 
un business model dans l’assurance ; la réglementation très lourde, l’acte 
de confiance que représente l’assurance se prêtent mal au partage, sauf 
exception marginale. Elle pourrait se développer toutefois, dans des 
opérations en amont et en aval de l’assurance, telles que le regroupement 
de bons risques, la négociation tarifaire, l’assistance dans la relation avec 
l’assureur, l’assistance, l’entraide, la fourniture de services. En d’autres 
termes, si la réglementation et leur culture limitent la capacité d’évolution 
des entreprises d’assurance, des initiatives extérieures aux compagnies 
pourraient multiplier les applications du numérique à l’ensemble des 
fonctions de l’assurance hors portage du risque, ce qui conduirait à un 
éclatement du métier. 


| LA FONCTION COMMERCIALE 


Une entreprise produit des biens ou des services dans le but de les vendre, 
ce qui est le rôle de la fonction commerciale. Elle dépend de la nature du 
produit, de son usage, de sa complexité et des caractéristiques des 
acheteurs. 


En règle générale, elle comporte trois parties : 
— la distribution, 
— la vente, 
— le marketing. 


L'assurance est un service et, en tant que tel, se distingue, comme tous les 
services, des biens matériels en ce sens que la vente d’un bien matériel est 
réalisée par le transfert de propriété du vendeur à l’acheteur alors que le 
service ne peut être un objet de propriété : 1l est consommé en même 
temps que produit, certains disent même qu’il est coproduit par 
l’entreprise et le client : ainsi un voyage en avion ne peut être réalisé que 
si le passager joue correctement son rôle ; acheter un billet, se présenter en 
temps utile pour l’embarquement avec les documents demandés, prendre à 
bord la place qui lui est assignée, récupérer ses bagages etc. 


De même, en assurances, le client doit donner des informations sur le 
risque, prendre les mesures de prévention ou de précaution qui 
conditionnent la mise en place de la garantie, faire les déclarations de 
sinistres dans les temps, et les formes prescrites etc. 


La vente d’un bien est donc située à un moment précis dans le temps 
alors qu’un service comporte plusieurs phases et la relation contractuelle 
n’est complète qu’au terme de ce processus. 


La distribution 


Dans le langage courant, le terme « distribution » est assimilé à celui de 
« vente » en particulier dans l’expression « réseau de distribution ». En 
fait, la distribution est d’abord une fonction logistique consistant à mettre 
le produit ou service à la disposition de la clientèle visée au lieu et dans 


les formes les plus propres à susciter l’achat. La grande distribution est 
ainsi constituée d’espaces où le consommateur peut venir s’approvisionner 
à son initiative. 

A l’ère des marchés de masse, les producteurs assurent rarement eux- 
mêmes la distribution au consommateur ou utilisateur : ils passent par des 
intermédiaires plus ou moins spécialisés, qui, dans le cas de biens 
matériels, opèrent le plus souvent à leur risque, en achetant pour revendre. 


L'action commerciale consiste donc à : 


* concevoir les réseaux de distribution les mieux adaptés, en termes de 
localisation, de coût, de méthodes de vente, d’image, d’achalandage, de 
qualification etc. 


* les mettre sur pied, en définissant des zones de chalandise, en les 
implantant s1 ils sont propres ou en identifiant les points de vente 
correspondant au profil recherché et en négociant les conditions de la 
coopération s’ils sont indépendants ; il faut ensuite animer le réseau, 
c’est-à-dire le convaincre de faire des efforts pour écouler la production 
de l’entreprise. 


* recouvrer les flux financiers et contrôler le respect des conditions de la 
coopération, en vue par exemple de protéger la marque. 


La vente 


Le terme vente désigne la démarche effectuée pour convaincre un prospect 
de conclure un achat. Dans le cas général d’une distribution indépendante, 
il y a donc une action du producteur sur le réseau auquel il appartient de 
vendre au consommateur final. 


L'existence de réseaux de distribution et de vente indépendants est une 
forte contrainte pour les entreprises car ces intermédiaires ont leurs 
propres objectifs notamment financiers, et leur fidélité n’existe qu’en 
raison des avantages que celle-ci leur vaut. 

Par ailleurs, le producteur n’ayant pas autorité sur son réseau ne peut 


maîtriser n1 l’effort de vente, ni la qualité des services rendus et le respect 
de la marque. 


2.1 Le marketing 

Le marketing couvre l’ensemble des savoir-faire, et moyens permettant 
d'identifier les besoins d’une population dont la satisfaction peut 
constituer un marché solvable, les méthodes et techniques permettant de 
définir les caractéristiques de l’offre susceptible d’y répondre, sa mise au 
point, son prix, sa présentation ainsi que les actions de communication et 
promotion nécessaires pour le faire connaître et en provoquer l’achat. 


2 LA DISTRIBUTION 


La distribution, la vente et le marketing sont complémentaires ; le 
marketing dépend toutefois totalement de l’entreprise et son rôle varie en 
fonction de la maîtrise de la distribution et de la vente : ainsi pour Coca- 
cola, dont le nombre et la variété des vendeurs à travers le monde sont les 
plus grands qu’on puisse imaginer, le marketing doit provoquer l’acte 
d’achat ; à l’inverse, une marque de produits de luxe disposant de son 
propre réseau peut s’appuyer à titre principal sur celui-ci, le marketing 
ayant un rôle d’appoint dans l’identification des besoins, l’entretien de 
l’image et la création de trafic dans les points de vente. 


La distribution classique de l’assurance en France est assurée par 
plusieurs types de réseaux : 

— les courtiers : il s’agit d’entreprises indépendantes, rémunérées en 
principe par le souscripteur pour trouver l’offre correspondant le mieux à 
son besoin et en négocier les conditions ; 

— les agents généraux, professionnels indépendants liés par un mandat 
d’exclusivité à une compagnie d’assurances ; 

— les autres réseaux. 


Le courtage 


Les courtiers, par construction, ne sont pas exclusifs et peuvent s’adresser 
en théorie à n’importe quelle société d’assurance ; dans la pratique, les 
courtiers engagent la parole de l’assureur vis-à-vis des assurés, collectent 
les primes auprès de ces derniers et interviennent souvent dans la gestion 
des sinistres ; un lien de confiance entre l’assureur et le courtier est donc 
nécessaire et l’assureur agrée les courtiers avec lesquels il accepte de 
travailler, ce qui se matérialise par l’octroi d’un « code de courtage ». 


Le courtier est à la fois conseil de l’assuré et intermédiaire. La fonction 
de conseil est particulièrement importante pour les risques complexes des 
entreprises et collectivités ; les courtiers tendent progressivement à 
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devenir les « risks managers » des sociétés moyennes en les aidant à 


établir la cartographie de leurs risques et en leur conseillant des mesures 
de prévention et de précaution afin de réduire le coût de l’assurance ; ils 
sont souvent appelés à imaginer des formules de couverture novatrices. 
Dans ce sens, ils constituent le compartiment le plus innovant du marché. 


Afin d’apporter les meilleures garanties possibles au meilleur coût à leurs 
clients, ils s’adressent le plus souvent à une pluralité d’assureurs, auprès 
desquels 1ls souscrivent les diverses garanties nécessaires en fonction de la 
compétence et de la compétitivité de chacun. 


Le courtage est donc un vecteur incontournable de distribution et de vente 
pour les compagnies actives sur les marchés de grands risques, mais, au 
service du client, il n’a pas pour fonction de promouvoir les ventes et 
l’image d’une compagnie en particulier. La compagnie doit se rendre 
incontournable par sa qualité technique, sa réactivité et ses conditions 
tarifaires. 


Les agents généraux 


Ce sont des professionnels indépendants, propriétaires de leur « fonds de 
commerce » appelé en l’espèce, droit d’exercice. Ils peuvent le céder à la 
personne de leur choix, la compagnie disposant toutefois d’un droit de 
veto et pouvant préférer indemniser le titulaire afin de rechercher elle- 
même un nouvel agent. 


L'existence de ce droit d’exercice, dont la valeur est variable selon la 
nature exacte de l’activité de l’agent, et représente environ 1,3 à 1,5 année 
de commissions, réduit le nombre de candidats potentiels à la fonction et 
limite le pouvoir de sélection des compagnies ; 1l a également des 
conséquences sur le coût de cette forme d’intermédiation. 


Les agents sont les mandataires exclusifs des compagnies, ce qui signifie 
que, dans une zone de chalandise donnée, celles-ci ne peuvent en principe 
pas travailler avec d’autres distributeurs et, que, symétriquement, l’agent 
général ne peut pas s’adresser à d’autres compagnies. 


Ces principes rigides ont été assouplis avec le temps ; d’une part, dans un 
certain nombre de villes, dites « places de courtage » pour tenir compte du 
fait que certains clients, notamment les entreprises, ont souvent besoin de 
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plusieurs assureurs mais ne veulent avoir à faire qu’à un seul 


intermédiaire, 1l est admis que les sociétés puissent proposer leurs services 
via le courtage sous réserve que ce soit dans les mêmes conditions qu’à 
travers l’agent général. 


De manière symétrique, les agents qui ne trouvent pas auprès de leur 
mandant une garantie souhaitée par un client ou seulement dans des 
conditions non compétitives, ont obtenu d’opérer en courtage à titre 
accessoire ; les « courtiers grossistes » se sont spécialisés dans 


l’accompagnement des agents opérant ainsi en courtage. 


Cette disposition, indispensable, est cependant source de difficultés quand 
les compagnies, créant, à grand renfort de publicité, du trafic chez leurs 
agents les voient travailler pour le compte de compagnies qui n’y ont pas 
contribué. 


Les agents généraux d’assurance ont bénéficié, depuis 1949, d’un statut 
d’ordre public leur accordant une très grande indépendance à l’égard de 
leur mandant. 


Cette indépendance, les conflits d’intérêt inhérents à un modèle de 
rémunération basé sur le chiffre d’affaires sans prise en compte du risque, 
l’obligation d’assurance imposée règlementairement à de nombreux 
clients, ainsi que le renouvellement par tacite reconduction de nombreux 
contrats, ont conduit les compagnies à ne pas développer pendant 
longtemps une véritable culture commerciale. 


Depuis 1996, les relations entre les compagnies et leurs agents peuvent 
être régies par des dispositions contractuelles remplaçant le statut d’ordre 
public. Ces conventions, tendent en règle générale à faire des agents 
généraux des réseaux à vocation résolument commerciale, appliquant la 
politique des compagnies, tout en introduisant dans leur rémunération des 


éléments relatifs à la sélection des risques. 


Les autres réseaux 


3.1 Les guichets des mutuelles 

Les contraintes liées aux réseaux d’agents généraux ont permis à d’autres 
réseaux de se développer ; c’est notamment le cas des guichets des 
mutuelles animés par des salariés. En contrôlant leur distribution, en 
particulier la sélection des risques et la gestion des sinistres, en intégrant 


la gestion administrative des guichets à celle du siège, en évitant 
l’obligation faite aux vendeurs d’acheter le droit d’exercice, les mutuelles 
ont pu pratiquer des prix plus bas que les compagnies avec intermédiaires 
pour les marchés de masses — auto, habitation — et en capter une part très 
importante. 


3.2 Vendeurs débout 

Les agents généraux s’étant peu intéressés à l’assurance-vie, plusieurs 
compagnies ont constitué des forces de vente dites « debout » visitant, 
pour l’essentiel, la clientèle à domicile. L'évolution des mœurs, la 
concurrence des banques et des CGIP, le coût élevé de cette forme de 


démarche et le poids de la réglementation tendent à réduire 
progressivement leur rôle. 


3.3 Les conseillers en gestion de patrimoine (CGIP) 
L’assurance-vie est également distribuée par les conseillers en gestion de 
patrimoine. Ceux-ci sont des professionnels indépendants qui conseillent 
les épargnants ; ils sont intermédiaires de banques, de fonds de placement, 
de promoteurs immobiliers et de compagnies d’assurances. 


Les compagnies n’ont pas accès au client final et doivent s’attirer la 
préférence des CGPI par la qualité de leurs produits, celle de l’information 
mise à leur disposition ainsi que par le montant des remises consenties. 


3.4 Les banques 

Handicapées par leur incapacité d’offrir des placements à long terme à 
leur clientèle, les banques se sont lancées dans l’assurance-vie, soit en tant 
que courtier d’une compagnie indépendante, soit en constituant une filiale 
spécialisée. 

Elles ont conquis plus de 60 % du marché de l’assurance-vie, et 
encouragées par ce succès, se sont engagées dans l’assurance IRD où leur 
part de marché progresse. Les réseaux de guichets bancaires sont, comme 
ceux des mutuelles, animés par des salariés. 


3.5 Le téléphone 


Au cours des années 90, le marché anglais a vu apparaître des sociétés 
d’assurance opérant uniquement par téléphone ; particulièrement 
compétitives : elles ont conquis une part de marché très significative. 


Les tentatives faires en France n’ont pas prospéré en raison du caractère 
très concurrentiel du marché et du fait qu’en tant que service, toutes les 
compagnies ont développé des centres d’appel téléphonique. 


3.6 Internet 

De multiples initiatives se font jour pour diffuser de l’assurance par 
Internet ; les compagnies installées ne peuvent toutefois pas faire 
concurrence à leurs agents ce qui limite l’avantage tarifaire dont elles 
peuvent faire bénéficier les prospects qui passent par ce canal ; il leur 
permet néanmoins des économies de temps. 


Aucun modèle économique ne s’est encore imposé, même si il y à 
consensus pour admettre que, de moyen de communication, Internet va 
évoluer pour devenir un canal de distribution dans le cadre de politiques de 
distribution « multicanal » d’abord mais également au profit de « pure 
players » arrivant sur le marché de l’assurance sans réseau classique. 


3.7 Le marketing affinitaire 
Il repose sur deux principes généraux : 


° l’identification de groupes de consommateurs homogènes les plus vastes 
possibles. Compte tenu de la diversité humaine, ceux-ci n’existent en 
général qu’au regard d’une caractéristique précise, telle le fait de 
posséder un téléphone mobile ou d’utiliser un matériel de travaux public 
par exemple ; 

* la vente est faite par inclusion où à l’occasion de l’achat d’un matériel ou 
d’un service, par le vendeur de celui-c1. 

Le spectre limité des garanties conduit à des polices de faible montant, 
d’où l’expression, parfois utilisée, de produits de poche. Leur rentabilité 
est le plus souvent très forte, mais bénéficie au distributeur ou au 
producteur du produit ou service principal plutôt qu’à l’assureur. 


3.8 Evolution relative des réseaux 


L'importance relative des réseaux est en constante évolution ; de 1950 à 
1990 par exemple, les réseaux salariés des MSI ont connu une croissance 
spectaculaire sur les marchés des risques de particuliers. 


Depuis le début des années 80 pour la vie et 90 pour la non vie, ce sont 
les réseaux bancaires qui ont le plus progressé : au cours de la période 
récente, ce sont même les seuls. 


Tableau 3.1- Part de marché des différents réseaux de distribution en % 
Vi Non vie 


e 
2010 2015 

Banques 13 % 

Agents généraux 34 Vo 

Courtiers 18% 

Salariés* 2% 

Sociétés sans intermédiaires 32 
3 


Autres modes % 4% 2% 1% 


“Salariés rattachés aux conventions collectives du personnel commercial. 

Dans le même temps, toutes les entreprises d’assurances, pour répondre à 

la demande du public s’organisent pour que leurs services soient 
accessibles par une pluralité de canaux : 


La visite dans un espace de vente tend à devenir moins fréquente et est 
pratiquée par les personnes âgées d’une part, et par tout le monde pour des 
problèmes complexes ; d’une manière générale cependant, le 
consommateur désire, selon le problème et le moment, avoir le choix entre 
la visite, le téléphone classique (fixe ou mobile) internet et, de plus en plus 
le smartphone. Par rapport au téléphone classique, le smartphone a la 
capacité de guider le consommateur par des applications, ce qui facilite 
l’expression, la satisfaction de ses besoins. 


3 LE MARKETING DANS L'ASSURANCE 
Hétérogénéité de l’activité 


Les activités d’assurance ne forment un ensemble que du point de vue de 
la réglementation ; leurs diversité est extrême et ne correspond pas à un 


marché, mais à une grande variété de marchés, en termes de taille, de 
clientèle, de services rendus. 


Les distinctions les plus évidentes sont entre l’assurance-vie, l’assurance 
de dommage et responsabilité, les garanties financières. 


Chacune de ces activités se décompose elle-même en plusieurs catégories 

ou branches : 

— l’assurance-vie en assurance décès, assurance en cas de vie, gestion de 
l’épargne ; 

— l’assurance IRD entre les assurances dommages et responsabilité, grands 
risques er risques de masse, individuelles ou collectives. 


La plupart des compagnies couvrent un large éventail de branches, ce qui 
rend difficile la gestion des marques et de leur image : les attentes du 
marché de masse que représente l’assurance automobile sont, par exemple, 
très éloignées de celles du marché des grands risques ou de l’assurance- 
vie. 


L'obligation d'assurance. 


Bien des secteurs économiques aimeraient avoir en face d’eux une 
clientèle ayant l’obligation d’acheter. Cette situation n’emporte cependant 
pas que des avantages puisque la lourde réglementation à laquelle est 
soumise l’assurance en est, dans une certaine mesure, la contrepartie. 

Par ailleurs, elle a détourné lé profession d’une approche commerciale du 
marché et favorisé l’émergence d’une culture administrative, juridique et 
financière qui a pénalisé les acteurs traditionnels au profit des mutuelles, 
créées par des clients pour répondre à leurs besoins. 


Il existe une centaine de contrats dont la souscription est obligatoire, les 
principales concernant le grand public, sont les assurances : 
— responsabilité civile automobile, 
— incendie des locataires, 
— chasse, 
— responsabilité civile scolaire, 
— etc. 


Par ailleurs, un grand nombre de professions sont soumises à des 
obligations d’assurances, par exemple : 
— les agents immobiliers ; 
— les exploitants de remontées mécaniques ; 
— les transporteurs de personnes ; 
— les assistantes maternelles ; 
— le personnel médical des hôpitaux publics ; 
— les architectes ; 
— les professionnels du bâtiment (RC décennale, assurance construction) ; 
— les exploitants agricoles ; 
— les professions à statut réglementer : 
— notaires, 
— avocats, 
— courtiers, 
— chirurgiens dentistes, 
— etc. 


A ces obligations légales s’ajoutent des obligations de fait telle que celle 
imposée par les banques aux emprunteurs de s’assurer sur la vie, ou celle 
imposée à leurs adhérents par les fédérations sportives. 


Par ailleurs, le contenu des contrats est parfois défini par les pouvoirs 
publics, telles les garanties « catastrophes naturelles » ou « terrorisme » 
qui doivent être attachées aux contrats multirisques habitations. 

L'action de l’État se traduit également par des incitations fiscales 
(assurance-vie) ou financières (contrats CMU, aides à la souscription de la 
complémentaire santé, etc.) 

L'influence de l’État sur le marketing des sociétés d’assurances est donc 
très importante. 


L'image de l’assurance 


L'image de l’assurance est globalement négative. Cela semble tenir aux 
faits que : 


11 s’agit d’un service qui fait l’objet d’un paiement en contrepartie d’une 
prestation aléatoire ; 


* les contrats sont soumis à un formalisme lourd, y compris pour de faibles 
montants et rédigés en termes juridiques peu accessibles au grand public, 
ce qui nourrit ses craintes plutôt que ça ne le rassure ; 


* l’obligation de souscription de nombre de contrats et l’importance des 
taxes renforcent le sentiment que l’assurance est une pénalité plutôt 
qu’un service désirable en soi ; 


° la reconduction des contrats par tacite reconduction, même si des 
réformes ont été introduites en vue d’augmenter la liberté de l’assuré, est 
ressentie comme une contrainte ; 


° les assurés, comme les médias et les leaders d’opinion, véhiculent l’idée 
que les assureurs ne paient les sinistres qu’à contre cœur, lorsqu'ils ne 
peuvent faire autrement, c’est-à-dire après réclamation et le cas échéant, 
intervention du juge. En réalité, les réclamations et à fortiori les 
contentieux sont relativement rares en regard du nombre de sinistres 
(10 millions par an pour la seule assurance automobile) et ils sont 
concentrés sur un petit nombre de sujets, tenant pour l’essentiel à des 
problèmes de preuve de l’existence ou de la valeur d’un bien dont le 
remboursement est demandé à l’assureur et pour partie à 
l’existence, entre les compagnies, de conventions de règlement imposées 
aux assurés bien qu’étant dissociées du droit de la responsabilité. 


L'importance des marques 


Les professionnels d’une activité donnée, qui en connaissent intimement 
tous les aspects, imaginent difficilement la distance que le public peut 
avoir avec elle ; la consommation n’est pas la seule activité des personnes 
et elle-même se disperse entre de nombreux produits et services, de sorte 
que l’état naturel d’un prospect à l’égard d’un produit ou service 
particulier est l’ignorance de son existence parfois, de ses caractéristiques 


le plus souvent : la satisfaction de son besoin crée une opportunité de les 
lui faire connaître, mais son temps, son énergie et son argent sont limités 
et 1l va agir rationnellement pour les économiser et se simplifier la vie, 
notamment en faisant confiance à ceux qui l’ont précédé ; c’est la raison 
pour laquelle les marques ont une très grande importance : si une marque 
est connue, largement diffusée et associée à des centres d’intérêt du 
prospect, le choix de cette marque lui évite une étude comparative souvent 
impossible, toujours fastidieuse et aléatoire ; de surcroit, elle véhicule des 
valeurs qui renforcent l’image que l’acheteur entend donner de lui-même à 
son environnement, devenant ainsi signe d’appartenance à un groupe. 


4 LE PLAN MARKETING 


Le plan marketing repose sur la constatation que l’achat est le terme d’un 
processus, appelé parcours d’achat, commençant par la prise de conscience 
par le consommateur d’un besoin et de l’existence d’un produit ou service 
de nature à le satisfaire. Les besoins — hors renouvellement — sont le plus 
souvent latents tant qu’une offre commerciale susceptible d’y répondre ne 
s’est pas présentée ; elle est normalement suivie d’une phase d’intérêt au 
cours de laquelle le prospect vérifie l’adéquation de l’offre au besoin 
ressenti, puis de la naissance du désir d’acheter, de l’achat et enfin de 
l’utilisation ou de la consommation du bien ou du service. 


L'entreprise doit se mettre à la place du prospect pour imaginer les 
actions susceptibles de renforcer sa réactivité dans ces diverses phases, y 
compris la phase post acquisition, dans une perspective de fidélisation ou 
de renouvellement de l’achat. 


Ce processus a été décrit depuis longtemps par des spécialistes du 
marketing, qui distinguent parfois des étapes intermédiaires 
supplémentaires et résument le tout par une formule facile à retenir ou un 
acronyme comme AIDA (Attention, Intérêt, Désir, Achat). 


La concurrence 


La concurrence doit être analysée produit par produit. 


Il existe peu d’opérateurs sur le marché des grands risques et ceux-ci se 

divisent en segments encore plus spécialisés, telle l’assurance maritime ou 
spatiale, ou l’assurance construction. Les grands risques dépendent des 
entreprises ou de collectivités publiques dont les besoins sont chaque fois 
spécifiques ; ce sont les courtiers qui, représentant les clients, vont 
constituer l’assemblage de garanties nécessaires en faisant appel à 
diverses compagnies mises en concurrence. Ce modèle permet à la 
concurrence de jouer à plein et l’assurance des grands risques est, 
globalement, peu rentable. 


Les marchés de masse sont également très concurrentiels ; mais pour une 
raison différente ; si nombre d’opérateurs ont disparu au cours des 20 
dernières années, de nouveaux venus apparaissent en permanence et 
animent le marché. Les banques, avantagées par leur rôle dans la gestion 
de l’épargne, ont conquis 60 % du marché de l’assurance-vie et se sont 
lancées avec succès dans l’assurance IRD des particuliers. 


Le marché 


Les données de base déterminant l’importance d’un marché potentiel tant 
au plan national que régional sont publiées par différents organismes, tout 
particulièrement l’INSEE. On peut ainsi disposer de données 
démographiques telles que l’importance de la population par genre et âge, 
son évolution ainsi que le nombre d’événements la concernant : mariages, 
naissances et décès etc. Les données relatives à l’importance et à 
l’évolution des parcs immobiliers, d'automobiles et d’entreprises ainsi que 
leur évolution sont également disponibles... Le marché de l’assurance peut 
également être évalué à partir de l’indice de richesse vive d’une région 
calculé par l’Institut PROSCOP, celui-ci traduit en même temps la richesse 
patrimoniale qui est le support de nombreuses activités d’assurance de 
biens (habitations, automobiles, machines, objets d’art, assurances vie, 
etc...) et l’activité qui sert de support aux autres activités d’assurances 
(responsabilité civile des entreprises et des professionnels, assurance 
construction, assurance décès des emprunteurs, prévoyance collective, 
etc... ). 


Dans la mesure où l’essentiel de l’activité des compagnies est réalisé par 
un petit nombre d’entreprises d’assurances généralistes, l’indice de 
richesse vive est une indication permettant d’évaluer l’importance du 
réseau de distribution à implanter dans une région. 


Ces données peuvent être affinées en recourant à l’indice de disparité de 
la consommation par habitant publié par l’ACFECI, pour chaque zone et 
établi pour différentes catégories de produits dont l’élasticité par rapport 
au revenu est caractéristique. 


En matière d’assurances de dommages et de responsabilité, l’essentiel du 
marché correspond à des polices dont la souscription est obligatoire en 


droit ou en fait, de sorte que les marchés sont largement équipés. 


Les cibles potentielles de l’action marketing sont donc : 
— les clients des concurrents ; 
— les clients nouveaux, jeunes conducteurs, créateurs d’entreprises, etc. ; 
— les risques non couverts par les garanties existantes. 


Dans le domaine de l’assurance-vie, où 1l n’y a pas d’obligation, le 
marché est plus ouvert : beaucoup de ménages ne disposent pas 
d’assurance-vie, mais d’épargne sous une autre forme, titres ou produits 
bancaires par exemple. Il est aussi plus ouvert au sens où, si une 
automobile ne peut être couverte que par une police, l’épargne peut être 
répartie entre une pluralité de produits et d’entreprises. 


Les données globales étant réunies et les besoins de base à satisfaire étant 
connus, le rôle spécifique des études est d’évaluer la sensibilité des 
prospects à des garanties et services annexes ainsi qu’à leur prix. 


La sensibilité au prix est, s’agissant d’un service considéré comme une 
obligation et non la satisfaction d’un désir, toujours très grande. L'intérêt 
de certaines garanties peut néanmoins être rendu sensible au prospect. 


Il existe des études de marché qualitatives, permettant de mieux 
appréhender les comportements, les attitudes et les motivations des clients 
et prospects. 


Ces études se divisent en réunions de groupes, entretiens individuels et 
diverses méthodes d’analyse des comportements réels. 


Les études de groupe réunissent le plus souvent une dizaine de personnes, 
qui ne constituent pas un échantillon représentatif au sens statistique, mais 
un éventail de personnes susceptibles d’être concernées par le produit : des 
mères de famille plus ou moins jeunes et expérimentées et plus ou moins à 
l’aise économiquement pour un produit pour bébé par exemple. La 
discussion est conduite par un animateur spécialisé qui vise à collecter le 
maximum d’idées autour des préoccupations de l’entreprise ; l’animateur 
retient les expressions les plus porteuses de signification des participants , 
les « verbatim ». 

Les entretiens individuels consistent à demander à des personnes 
considérées comme plus ou moins représentatives de la cible de répondre à 
un questionnaire très détaillé présenté par un animateur. 


L'observation consiste à faire prendre note par une personne formée, le 
plus discrètement possible, du comportant réel d’un acheteur en situation : 
intérêt de l’acheteur pour les différentes caractéristiques du produit, achat 
réfléchi ou d’impulsion, réaction à la présentation, etc. 

Enfin de nombreux cabinets de consultants ont élaboré leurs propres 
méthodes reposant fréquemment sur des théories et pratiques de la 
psychologie comme l’analyse transactionnelle. 


Quelques soient le nombre et la qualité des études elles n’apportent 
jamais de certitude et elles laissent l’entière responsabilité de la décision à 
l’entreprise. 


Analyse de données internes 


L'entreprise qui existe depuis un certain temps dispose d’informations sur 
sa clientèle. Les contacts avec les vendeurs sont l’occasion d’enregistrer 
les caractéristiques et actions du client ; 1l faut disposer d’une 
méthodologie qui en permette l’exploitation ; celle-ci peut apporter, à 
moindre coût, des informations précieuses sur le marché en général d’une 


part et des éléments en vue d’actions ciblées sur la clientèle d’autre part. : 


On peut, par exemple, évaluer la préférence de différents segments de 

clientèle pour les différents réseaux de distribution afin de les 
dimensionner correctement ou bien encore déterminer les plages 
d’ouverture des guichets par exemple. 


Les enquêtes de satisfaction conduites auprès des assurés (parfois 
appelées évaluation client) après une opération (souscription, 
aménagement du contrat au règlement d’un sinistre par exemple) 
constituent en particulier, une précieuse source d’information. 


Pour être pleinement efficaces, les fichiers doivent être structurés en 
bases de données et être enrichis de données externes relatives à l’aspect 
commercial et/ou au risque de la cible ; il peut s’agir de données 
macroéconomiques, ou bien encore d’éléments relatifs à l’existence de 
certains risques (inondation, éboulement, voisinage... ). 


L'ensemble du dispositif couvrant la collecte de données entrant dans le 
datawarehouse, les outils statistiques et informatiques pour les exploiter et 


mettre en œuvre les conclusions qui en sont tirées constituent le CRM ou 
Customer Relationship Management. 


Les analyses globales qui en découlent alimentent le plan marketing, 
mais l’utilisation la plus pertinente est la gestion de la relation client, 
c’est-à-dire la capacité de faire à chaque client les meilleures propositions 
au meilleur moment possible. 


Les propositions peuvent prendre la forme de mailings par courrier, 
Internet ou appels téléphoniques ; plus généralement le CRM permet à 
toute personne de la société en relation avec le client, — vendeur, télé 
conseiller ou gestionnaire de sinistre —, d’avoir sous les yeux, sur son 
écran, à chaque contact, l’historique et le profil du client, ses 
caractéristiques, ses réactions face aux propositions dont il a fait l’objet, 
des éléments d’argumentaires, etc. ; la multiplicité d’interlocuteurs 
qu’entraîne celles des canaux et leur relais dans le temps pour différentes 
raisons (horaires, vacances, maladie, mutation, etc...) suscite un sentiment 
de discontinuité à laquelle sont sensibles tous les clients, que le CRM 
permet de réduire. 


La segmentation 


s 


La segmentation consiste à répartir la population visée par l’action 
commerciale en groupes aux besoins et comportements homogènes, dont 
les membres sont donc censés présenter un grand nombre de 
caractéristiques communes et sont supposés réagir de manière identique 
ou proche à une action commerciale de forme donnée. 


La segmentation peut se concevoir à des niveaux différents : 


* stratégique : 1l s’agit de reconnaître les caractéristiques principales et 
durables d’une population qui vont conditionner l’approche structurelle 
de l’entreprise : activité, gamme de produits, réseaux de distribution, 
image. Notamment ; 


* opérationnel : l’objectif est d’identifier les éléments de différentiation de 
la population permettant de fonder l’action commerciale opérationnelle : 
choix des médias et messages publicitaires, choix des aspérités produits à 
mettre en valeur, moyens de promotion etc. 


La segmentation traditionnelle est fondée sur le genre, l’âge, le statut 
familial, le lieu d’habitation, la profession, le niveau d’éducation et de 
revenu. Certaines de ces données sont aisément accessibles, d’autres, plus 
confidentielles, ne peuvent être obtenues que difficilement. 


La profession et le revenu sont habituellement appréhendés à travers la 
catégorie socioprofessionnelle ; celle-ci a l’avantage de faire l’objet d’une 
définition claire et de bases de données fournies par l'INSEE. 


Elle n’est pas totalement dépourvue de valeur ; elle permet de positionner 
grossièrement l’individu en termes de revenu et donne quelques 
indications sur son environnement culturel. Néanmoins, leur utilité est 
désormais assez faible, la catégorie « retraité » par exemple regroupant des 
personnes extrêmement variées. 


On comprend que de nombreux critères sont susceptibles d’être des 
indicateurs de comportement plus importants que la CSP, par exemple, la 
qualité de propriétaire ou de locataire. 


Une segmentation efficace est donc celle qui lie des constantes de 
comportement à des éléments saisissables directement ou indirectement. 


La saisie directe est la meilleure : ainsi Amazon ne se soucie pas de 
connaître la CSP de ses acheteurs de livres ou de DVD, maïs les sujets qui 
les intéressent et le budget qu’ils semblent accepter d’y consacrer. Chaque 
client devient un segment à lui tout seul. 


Le comportement d’un prospect dépend en fin de compte : 

— de critères économiques ; 
— de critères culturels et moraux ; 
— de dispositions psychologiques. 

La segmentation CSP à une valeur discriminante moyenne sur le plan 
économique, médiocre sur les plans culturels et moraux et nulle sur le plan 
psychologique et les évolutions de la société affaiblissent chaque jour 
davantage leur pertinence. 


4.1 La segmentation socioculturelle 

Elle consiste à regrouper les prospects en fonction de comportements 
souvent assez stables. On peut ainsi différencier les personnes qui 
préfèrent le contact physique d’autres qui privilégient le téléphone ou 


Internet, celles qui pratiquent certains sports, ont des loisirs particuliers ou 
s’informent par différents types de médias Certains critères significatifs ne 
peuvent juridiquement être notés : l’origine ethnique et l’orientation 
religieuse notamment. 


4.2 La segmentation psychologique 
C’est la plus utile mais la plus difficile à réaliser ; les concepts ne se 
définissent pas avec la rigueur d’une tranche de revenu et les signes qui 


témoignent de leur présence sont difficiles à capter par le personnel 
commercial. 


Un grand nombre d’organismes de conseil spécialisés ont construit leur 
propre modèle de segmentation sur la base de concepts et d’une 
terminologie propres ; globalement, ces méthodes visent à cerner des 
dispositions psychologiques permettant de former des groupes de 
tempérament : 

— dépensiers ou économes, 

— Suiveurs ou innovants, 

— conventionnels ou contestataires, 
— fidèles ou volages, 

— audacieux ou pusillanimes 

— etc. 


Les objectifs du plan marketing 


Le marketing n’a pas simplement pour objectif le volume de vente le plus 
important possible mais le volume de vente répondant à un ensemble 
d’objectifs de l’entreprise tel que : 

— la rentabilité immédiate et future ; 

— l’équilibre technique ; 

— la gestion stratégique du portefeuille de clients et d’activités, données 
spécifiques à chaque entreprise et aux différentes phases de l’existence de 
celle-ci. 

L'objectif du plan marketing est donc de créer la cohérence entre les 
possibilités offertes par le marché, les moyens humains, financiers et 
techniques dont dispose l’entreprise et ses objectifs stratégiques. 


Il comporte généralement plusieurs axes plus ou moins explicites : la 
recherche de nouveaux clients ayant certaines caractéristiques, la 
fidélisation des clients en portefeuille, les ventes additionnelles aux clients 
acquis, voire le lancement d’activités de diversification. 


5.1 L'équipement des clients 

Dans l’assurance, la vente de plusieurs produits à un même client a un 
caractère stratégique pour trois raisOns : 

1. Le coût de vente d’un produit à un client est très inférieur au coût 
d’acquisition d’un nouveau client : le client connaît et fait confiance à 
l’entreprise et celle-ci détient des informations qui lui permettent de faire 
des propositions plus pertinentes, donc avec un meilleur taux de 
transformation. 

2. C’est un vecteur de fidélisation : le coût de conservation d’un client est 
très nettement inférieur à son coût de conquête et le portefeuille des 
clients étant régulièrement épuré des mauvais risques, fidéliser la clientèle 
est un moyen d’améliorer sa qualité technique. Or, la fidélité d’un client 
est directement corrélée au nombre de produits qu’il a souscrits auprès de 
la compagnie. 

3. Enfin, la plupart des marchés de l’assurance étant proches de la 
saturation, vendre plus aux mêmes clients est le principal moyen 
d’accroître sur la durée le montant des primes encaissées. 


La recherche de nouveaux clients reste cependant nécessaire en raison de 
l’érosion naturelle du portefeuille (décès, changements de situation, pertes 
au profit de la concurrence, etc... ). 

Un portefeuille de clients vieillissants peut être plus rentable, mais est 
nécessairement frappé à un moment par une érosion accélérée. 


5.2 La formulation des objectifs commerciaux 

Le plan marketing doit énoncer les objectifs de vente des différents 
produits auprès des différents segments et prévoir les moyens d’y parvenir, 
notamment : 


° un plan de communication susceptible d’attirer un flux suffisant de 
clients vers les guichets ou autres canaux de distribution utilisés ; 


une force de vente prenant en compte les taux de transformation (nombre 
d’entretiens de vente moyen pour réaliser une vente effective), les 
moyens de sa formation et des incitations financières éventuelles ; 


* des moyens de promotion (PLV, offres exceptionnelles), etc. ; 


° un calendrier précis des actions compte tenu des saisonnalités 
éventuelles. 


Le contrôle des résultats 


L'analyse des résultats et des écarts doit être faite périodiquement en vue 
de corriger les éventuelles erreurs d’appréciation ou de tenir compte des 
réactions imprévues du marché ou de modifications de l’environnement, 
par exemple réglementaire. 


En tout état de cause, un point précis est nécessaire avant de passer au 
plan suivant. 


5 LE MARKETING MIX 


Par cette expression, on indique que l’action marketing doit réunir un 

ensemble cohérent d'éléments couvrant : 

— le positionnement de l’entreprise, les produits, la communication, les 
moyens de promotion ; 

— la mise en place des moyens commerciaux, etc. 


Le choix d’un positionnement 


La majeure partie des marchés de l’assurance est occupée par des 
entreprises généralistes, néanmoins une stratégie « attrape tout » est 
inopérante : chacune doit choisir de mettre en avant un certain nombre de 
ses caractéristiques pour convaincre la cible principale qu’elle s’est 
choisie : son cœur de cible. 


Le positionnement perçu par le marché résulte pour partie d'éléments qui 
échappent partiellement à la maîtrise de l’entreprise, fruits de son histoire, 
de son nom, de l’image qu’elle s’est construite grâce à la clientèle acquise, 
de son réseau ; mais une action volontaire de communication et la 
cohérence entre réseau (déploiement géographique, qualité, style) et 
produits permet de le faire évoluer vers l’objectif souhaité. 

Les caractéristiques principales du positionnement sont : 


° la clarté : l’environnement d’une entreprise est à priori indifférent. Pour 
franchir l’obstacle de cette indifférence, la plus grande clarté. s’impose 
dans le message global que représente le positionnement ; 


* la pertinence : le positionnement n’est pas une construction abstraite 
mais doit répondre concrètement aux attentes du marché que cible 
l’entreprise ; 

+ la cohérence : la cohérence des éléments du marketing mix doit faire 
ressentir à la cible visée une proximité particulière, un style 
correspondant à ses préoccupations ; des éléments de différenciation, 
particulièrement adaptés à cette cible, doivent lui donner l’impression 
que l’entreprise la comprend et veut répondre à ses attentes ; 


° le caractère distinctif : attirer les prospects vers soi n’est possible 
qu’autant que l’entreprise se distingue de ses concurrents ; 


° la stabilité : la reconnaissance d’un positionnement par le public est un 
phénomène lent qui n’est possible qu’à travers un maintien de ses 
éléments pendant une longue période. 


Ainsi, le développement de l’assurance-vie auprès d’une cible fortunée 
impose un positionnement haut de gamme suggérant la solidité financière 
et le professionnalisme ; le personnel de contact doit être qualifié, attentif, 
mais sobre et discret, les produits et services doivent être de qualité, 
l’implantation dans des zones de chalandise sélective, les points de vente 
« conseils » doivent être confortables, accueillants, et adaptés à l’attente 
de discrétion des clients. 


A l'inverse, un positionnement low cost sera obtenu par une 
communication axée sur les prix bas, les produits devront correspondre à 
l’attente d’une clientèle soucieuse de consacrer le minimum d’argent à son 
achat, les zones de chalandise desservies par les agences ou guichets 
correspondre à cette cible et leur présentation suggérer l’efficacité dans 
l’économie. 

Un positionnement à l’égard d’un segment de clientèle particulière, les 
professionnels du bâtiment par exemple, sera obtenu à partir de produits 
spécifiquement adaptés et l’usage d’un vocabulaire témoignant de la 
connaissance du métier des clients et de leurs préoccupations. Des services 
spécifiques, parfois très spécialisés, peuvent jouer un rôle important face à 
un segment donné, par exemple, le fait, pour l’assureur de promettre et 
d’être capable de mobiliser des moyens adaptés pour permettre à une 
entreprise de reprendre son activité après un sinistre : avance financière, 
conseillers, matériels spécialisés, recherches d’approvisionnement, etc. 


La politique « produits » 


Un produit d’assurance est, très généralement, un ensemble de garanties 
rassemblées en vue d’offrir, du point de vue du client, une protection 
contre les risques qu’il encourt du fait d’un bien ou de l’exercice d’une 
activité ; la réunion d’une pluralité de garanties dans un même produit 
facilite l’atteinte d’un chiffre d’affaire plus important en vue de couvrir 


notamment le coût de l’action commerciale ; ainsi, l’assurance automobile 
réunit, autour de la garantie obligatoire « responsabilité civile », des 
garanties facultatives telles que l’assurance dommage, la défense recours, 
le vol, l’incendie, l’assurance individuelle du conducteur, l’assistance, etc. 


Le produit détermine également des niveaux de garantie : existence de 
franchises, remboursement en tenant compte de la vétusté ou valeur à neuf 
etc. 


Le succès sur un marché dépend de la valeur que le prospect accorde à un 
produit ou service en regard de son prix L'analyse de la valeur consiste à 
apprécier la valeur subjective de chaque caractéristique du produit pour le 
client par rapport à son coût pour l’entreprise de manière à doter le 
produit, dans la mesure du possible, des caractéristiques qu’il valorise 
relativement le plus... 


La communication publicitaire ne peut jamais évoquer toutes les 
caractéristiques d’un produit d’assurance. La création de produits 
nouveaux est l’occasion de communiquer autour d’une caractéristique dont 
l’entreprise a le sentiment qu’elle est spécialement attendue du marché. 


La création de produits est également nécessaire pour couvrir les 
différentes branches de l’assurance ; la plupart de compagnies ont été, à 
l’origine, très spécialisées dans l’assurance incendie pour les grands 
sociétés traditionnelles, dans l’automobile ou la santé pour les mutuelles, 
avant de se diversifier. 


L'assurance s’est développée essentiellement en couvrant le plus de 
branches possibles, mais, contrairement à la banque, a lancé peu 
d’activités nouvelles en dehors de l’assistance ; celle-ci consiste à apporter 
une aide en nature, rapidement après le sinistre, contrairement à 
l’assurance stricto sensu qui apporte une indemnisation financière lorsque 
l’étendue du sinistre a pu être définitivement appréciée. 


L'image de l’assistance est de ce fait meilleure que celle de l’assurance ; 
il est parfois difficile aux compagnies de pleinement recueillir le bénéfice 
d’image de cette action qu’ils ont mis en place et financent. 


La communication 


La communication doit prendre en compte l’image particulière de 
l’assurance qui est globalement mauvaise pour plusieurs raisons : elle est, 
par construction liée au malheur, dont elle ne peut prétendre être qu’une 
compensation partielle. 


Le public non seulement ne veut pas penser au sinistre, mais 1l en 
méconnaît la probabilité statistique et le coût. L'absence de sinistre au 
cours d’un exercice donne le sentiment que la prime a été payée pour rien 
et devient le bénéfice indu de l’assureur ; 1l ignore, par exemple, que toutes 
les primes d’assurances auto d’une ville de 10 000 habitants peuvent être 
absorbées par un seul sinistre corporel grave. 


Les polices sont des contrats rédigés sous une forme juridique qui 
apparaît obscure à beaucoup ; malgré de nombreux progrès, 1l n’est pas 
possible d’exprimer en quelques mots en gros caractères tout le contenu 
d’un contrat. Au demeurant, au moment de la souscription d’un contrat 
obligatoire, le public y voit une sorte d’impôt et veut payer le moins 
possible, ne cherchant à comprendre qu’au moment du sinistre l’étendue 
réelle des garanties souscrites. 


Enfin, la division des acteurs entre plusieurs familles syndicales (FFSA, 
Gema, FNME, Ctip) n’a jamais permis une communication d’ensemble 
cohérente de nature à faire comprendre l’assurance en dehors de tout 
contexte commercial. La situation s’est toutefois améliorée depuis 2015 en 
raison du rapprochement de la FFSA et du GEMA dans l’AFA. et 
désormais dans une association unique : la Fédération Française de 
l’ Assurance (FFA). 


Une des difficultés de la communication des sociétés d’assurance tient au 
fait que, devenues généralistes pour la plupart d’entre elles, elles sont 
amenées à travailler simultanément dans des univers très différents où 
toute caractéristique mise en avant est susceptible de provoquer des 
réactions inverses auprès d’autres cibles : ainsi, par exemple, la gestion 
patrimoniale appelle une image difficilement compatible avec des produits 
de masse pour lesquels le prix est le critère principal de décision et 
réciproquement. 


3.1 La communication publicitaire 


L'assurance, comme toutes les activités, doit désormais avoir recours à la 
publicité sous ses différentes formes : communication institutionnelle, et 
publicité « produits » à travers une variété de médias choisis en fonction 
du plan marketing. 


La publicité institutionnelle a pour objectif de développer la notoriété 
d’une marque. La notoriété n’est ni suffisante, ni absolument nécessaire à 
la vente ; certaines mutuelles ont acquis un fort taux de pénétration et leur 
notoriété est plutôt une conséquence de leur succès que l’inverse, maïs la 
règle générale est plutôt opposée ; c’est qu’une personne ou une entreprise 
qui cherche un nouveau fournisseur commence généralement par 
interroger les premiers fournisseurs dont les noms lui viennent à l’esprit, 
en particulier s’1ls bénéficient d’une connotation positive. 


Des études particulières conduites par des instituts spécialisés auprès 
d’échantillonnages représentatifs définissent la notoriété comme étant le 
fait, pour des membres du panel de connaître la marque. 


Le degré de notoriété est apprécié de la manière suivante : 


° On distingue la notoriété « top of mind » définie comme étant le 
pourcentage de l’échantillon qui, en réponse à la question « quelle 
marque d’assurance connaissez-vous ? » cite une marque en premier ; 


° l’ensemble des marques citées spontanément bénéficie d’une notoriété 
spontanée ; 

° enfin pour déterminer la notoriété de marques moins connues, il est 
possible de mesurer la notoriété assistée, définie par le fait que les 
membres de l’échantillon affirment connaître cette marque dans une liste 
qui leur est soumise. 


La notoriété est pour partie le reflet de l’importance, de l’ancienneté de la 
marque, de la fréquence des ventes, de la part de marché et de 
l’importance du produit ou service dans le budget des acheteurs : il est 
évident que le fait d'acheter des cigarettes toutes les semaines conforte 
davantage une notoriété que l’achat d’un produit à petit prix acheté 
occasionnellement..… 

Cette notoriété peut être nourrie par une action de communication 
publicitaire, rappelant l’existence de l’entreprise, et le positionnement 
auquel elle prétend sur le marché. Des articles de presse rédactionnels, des 


communiqués financiers, des actions de sponsorisme ou de mécénat 
peuvent également faire parler de l’entreprise avec une connotation 
conforme aux objectifs marketing. 


Le sponsorisme sportif peut développer la notoriété de la marque, colorer 
son image d’une tonalité jeune et dynamique ; le mécénat culturel peut 
contribuer à lui donner une image sélective, voire élitiste, et le mécénat 
caritatif celle d’une entreprise solidaire, soucieuse de l’intérêt général. 


Contrairement à la publicité institutionnelle, le sponsorisme ou le 
mécénat ont des résultats difficilement mesurables. Ils peuvent être 
importants et positifs pour des sommes parfois modestes, mais peuvent 
également être coûteux et nuls ou négatifs. 


La publicité produits : elle vise comme son nom l’indique, à faire 
connaître un produit de l’entreprise en soulignant certaines de ses 
caractéristiques supposées attrayantes pour la cible visée ; le prix, la 
qualité, la simplicité, l’originalité du service rendu, l’image supposée 
associée à son achat, etc. 

L'assurance recourt aux principaux médias existants que sont la 
télévision, la radio, les annonces, la presse, l’affichage, les maiïlings, la 
distribution de prospectus et d’objets publicitaires et, de plus en plus, 
internet, les SMS, etc... 


A cet égard, 1l faut évoquer la présence sur des aggrégateurs ou 
comparateurs Internet, dont 1l existe un certain nombre pour l’assurance, 
en particulier l’assurance automobile. 


La publicité sur Internet et sur les téléphones mobiles, qui permet une 
totale personnalisation de l’offre — sous réserve évidemment de bien 
connaître le prospect — est probablement destinée à prendre, dans une large 
mesure, le relais des grands médias publicitaires, coûteux et visant une 
cible trop large et hétérogène. 


La promotion des ventes 


Elle recouvre un ensemble de moyens utilisés pour lancer un produit ou en 
accélérer la vente ; ces moyens, qui diminuent la rentabilité des ventes 
qu’ils permettent, sont d’utilisation ponctuelle et visent en général à 
atteindre un niveau global de vente dont l’intérêt dépasse la rentabilité 


immédiate : acquisition de nouveaux clients, fidélisation de la clientèle 
acquise ou atteinte d’un seuil de viabilité par exemple. 


Les rabais, sous forme de mois gratuits, constituent le moyen le plus 
employé en Assurances de dommages ; 1ls prennent la forme de remise de 
droits d’entrée en assurance-vie ou de la garantie d’un taux élevé pour une 
courte durée. 


Des cadeaux tels que des garanties gratuites peuvent être également 
pratiqués. 


L'innovation en termes de processus 


Il y a peu d’années encore, le seul contact entre une compagnie 
d’assurance et un client ou un prospect était physique, dans une agence, ou 
un guichet, ou bien encore à l’occasion d’une visite du client par un 
spécialiste de l’entreprise ou de l’épargne des particuliers haut de gamme. 


Désormais, la plupart des compagnies pratiquent le multi canal ; elles ont 
ajouté, aux formes traditionnelles, la possibilité de contacts à travers des 
plateformes téléphoniques, aux plages d’ouvertures très larges, ainsi que 
des sites internet d’information et parfois de souscription ou d’accueil des 
déclarations de sinistres. 


Les compagnies peuvent également adresser des SMS à leurs clients pour 
des alertes, des informations sur le suivi de dossiers ou des informations 
commerciales. 


Cette politique est nécessaire car si certains segments de clientèle 
peuvent être considérés comme privilégiant un mode d’accès, contact 
physique pour les personnes âgées, internet pour les très jeunes, par 
exemple, la plupart désirent pouvoir choisir le moyen de contact selon le 
motif et le moment : visite en agence pour un conseil, coup de téléphone 
pour une modification de contrat ou internet pour le suivi d’un dossier 
sinistre ou vérification d’un encours d’épargne par exemple. 

L'assurance étant essentiellement fondée sur le traitement de 
l'information, l’utilisation massive des TIC constitue un enjeu stratégique 
majeur à la fois sur le plan du coût, de la réactivité et de l’image. 

Le développement des TIC et l’émergence des réseaux sociaux 
constituent des conditions favorables au marketing viral ; celui-ci vise à 


obtenir que les clients et les prospects auxquels l’entreprise s’est adressée 
se fassent l’écho du message ; les réseaux sociaux permettent d’organiser 
et de dynamiser ce type d’action autrement diffus. 


© LE MARKETING DU FUTUR 


Le marketing, en tant que discipline, est apparu dans la seconde partie du 
XX° siècle et s’est développé progressivement en commençant par 
conceptualiser les pratiques que des commerçants habiles pratiquaient 
depuis longtemps de manière empirique. Le recours aux sciences 
humaines, elles mêmes en progrès, a permis de mieux comprendre les 
attentes et les comportements de groupes de personnes de mieux en mieux 
identifiées. Le progrès technologique a, quant à lui, rendu possible 
matériellement et financièrement le recueil, le stockage et l’analyse des 
données nécessaires à leur utilisation. 


Les choses vont néanmoins changer. La progression exponentielle de 
toutes les technologies de l’information et, à fortiori, des applications 
résultant de leur utilisation combinée, conduit à une situation critique où 
les caractéristiques du prospect ne seront plus déduites de son 
appartenance à un groupe, mais appréhendées directement et d’une 
manière dynamique par l’observation permanente de ses comportements, 
de ses achats, de ses déplacements, de ses fréquentations et de sa 
participation à des réseaux sociaux. Les attentes, les motivations de 
chaque personne, sa capacité matérielle et financière d’y répondre à un 
moment donné pourront être connues de l’entreprise qui pourra donc 
déterminer, en retour, le message le mieux adapté en terme de contenu, de 
forme, de médium et de timing pour le convaincre de passer à l’acte. 


L'ensemble des données ne seront pas collectées par le seul assureur, 
mais par une multitude d’organismes qui revendront les informations 
n’ayant pas pour elles une valeur stratégique ; elles formeront un 
ensemble, les « Big Data », dont l’exploitation sera faite par des moteurs 
de recherche et des algorithmes mathématiques permettant de mettre en 
évidence des corrélations qui échappent aux actuaires du fait que les 
informations de base ne sont pas actuellement saisies ou parce que leur 
rareté relative ne les fait pas apparaître comme significatives à l’échelle 
d’une compagnie. 


La sélection des risques et la tarification y gagneront en finesse en même 
temps que le marketing en efficacité, mais, plus important encore, ces 
techniques permettront de faire évoluer la relation entre assureurs et 
assurés d’une suite discontinue et peu dense de contacts à une relation 
permanente de coopération en vue de promouvoir la sécurité objective et 


ressentie de l’assuré. 


L'ESSENTIEL 


L'assurance de masse s’est développée dans un contexte fortement 
réglementaire, corollaire de son importance sociale et de son caractère 
fréquent d’obligation. 

Ce cadre a donné naissance à la formation d’une culture plus orientée 
vers le droit et la finance que l’action commerciale. 

Les applications numériques, qui bouleversent les moyens de 
connaissance du client et multiplient le champ des services qu’il est 
possible de lui offrir rendent nécessaire et possible une évolution de 
cette culture au profit du service clients : c’est d’autant plus 
indispensable que les grands marchés sont mûrs et que des acteurs 
nouveaux, vont y prendre une place croissante ou s’emparer des 
maillons les plus rentables de la chaine de valeur, en amont ou en aval 
de l’acte d’assurance proprement dit. 
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| LES OPÉRATIONS D’ASSURANCE : 
UNE EXPRESSION POLYMORPHE 


Cette expression, « les opérations d’assurance », est pratiquée en assurance 
pour caractériser des domaines pourtant distincts. 


Cette même dénomination est appliquée à des définitions ou des 
fonctions bien différentes. 


C’est ainsi que l’on utilise l’appellation, « opérations d’assurance » pour 
opposer de façon binaire selon leur objet, des familles d’assurance. 


Dans ce cas on citera : 

— les assurances de biens encore dites de choses et de responsabilités aux 
assurances de personnes ; 

— les assurances « indemnitaires » aux assurances « forfaitaires » ; 

— les assurances « obligatoires » aux assurances « facultatives » dites aussi 
« volontaires ». 


Parfois cette expression est placée devant le nom d’une branche 
d’assurance. 


L’'énumération est fournie et variée. 


On y trouve à nouveau les opérations d’assurances de biens, et de 
responsabilités, mais encore d’assurance construction, de protection 
juridique, de prévoyance, d’épargne-retraite, sans oublier d’assurance 
emprunteur, d'assurance caution, etc... 


Les « opérations d’assurance » que l’on vient d’évoquer par ce rapide 
rappel sont en fait des regroupements au sein de diverses familles ou 
catégories de types de contrats d’assurances en fonction de leurs objets, ou 
de leurs finalités. 

Les « Opérations d’assurance », sujet auquel nous allons nous attacher 
pour la suite de ce chapitre, adressent l’ensemble des fonctions 
opérationnelles d’une société d’assurance. 

Sous ce néologisme sont regroupées sous un même vocable, non plus des 
« familles » de contrats d’assurance, mais de grandes fonctions qualifiées 


ces dernières années de « techniques », par opposition aux fonctions 
« commerciales » directement liées à l’acte de vente. 


Pour être complet, il faut mentionner l’omniprésence du système 
d’information à tous les stades de ces différentes activités. Cela conduit 
parfois à considérer le système d’information comme une « opération 
d’assurance » au même titre que celles que nous venons d’évoquer. Suivant 
cette logique la direction des SI peut alors être intégrée dans une grande 
direction des opérations d’assurance. 


Pour la suite de ce chapitre, les opérations d’assurance auxquelles nous 
allons nous attacher sont celles qui se rapportent à tous les actes, tous les 
événements qui participent à la vie du contrat depuis sa naissance, temps 
de la souscription, jusqu’à la délivrance de la prestation, temps de la 
réparation ou de la manifestation de la promesse faite à l’assuré. 


Nous ne traiterons pas dans ce chapitre du SI. 


Ces « opérations », concernent des circonstances sensibles, qui sont 
autant d’occasions pour l’assuré de se convaincre qu’il a fait le bon choix, 
que les services délivrés après l’acte d’achat sont pertinents, que les 
compétences de ses interlocuteurs répondent à ses attentes tant au niveau 
de l’écoute que de la solution apportée à son problème. La sensibilité de 
l’assuré à chacune de ces étapes est forte. Si la satisfaction du client peut 
en faire une opportunité pour l’assureur, à l’inverse, l’expression d’un 
mécontentement fait très souvent peser un risque de résiliation. 


S1 à l’occasion d’une telle « opération » l’assuré est convaincu que son 
problème est devenu celui de son assureur qui va mettre tout en œuvre 
pour le résoudre, alors il est à parier que sa satisfaction en tant que client 
s’en trouvera accrue. 


Or, un client satisfait a toutes les chances de devenir un client fidèle, et à 
défaut d’être promoteur, il se gardera d’être détracteur. 


Pour la suite de nos développements nous allons retenir la définition 
suivante : les « opérations d’assurance » sont celles qui participent à la vie 
du contrat. Elles sont effectuées au service des clients. 

D'une certaine manière, les opérations prennent le relais de la fonction 
commerciale qui est à l’initiative de la relation client. C’est généralement 
le vendeur qui obtient le passage à l’acte d’achat du contrat. Prenant le 


relais du commercial, les différentes fonctions regroupées dans les 
« opérations » vont alors gérer la relation client, et chercher à le fidéliser. 


Dans le périmètre des opérations vont être accomplis l’émission des 
contrats, leurs mises à jour pour tenir compte des modifications des 
risques ou de la situation des assurés, le suivi des encaissements... 


La gestion du sinistre dont la finalité est de délivrer la prestation promise 
par le contrat souscrit, sous condition de la réalisation d’un événement 
dont les garanties y sont prévues, est une autre fonction essentielle des 
opérations. Trop souvent regardée sous le seul angle technique, si sa 
finalité est bien d’aboutir à la délivrance de la prestation dans le respect de 
la législation et du contrat, son rôle commercial est fondamental. Ce rôle 
s’exerce dès le premier contact, souvent au téléphone, puis tout le long de 
l'instruction du dossier que ce soit par l’écrit qui doit être explicite et 
adapté à l’interlocuteur, ou encore au téléphone où l’écoute, le sourire et 
l’empathie sont perçus par l’auditeur. 


De ce qui précède, il est aisé de comprendre que le directeur des 
opérations qui est à minima responsable de la souscription, de 
l’encaissement, de la gestion des contrats, du versement des prestations, 
supporte une lourde responsabilité sur les résultats tant qualitatifs que 
quantitatifs. 

Ce d’autant plus qu’il est très fort contributeur sur les provisionnements 
techniques, mais aussi sur la pérennité de la relation commerciale. 

Nous allons maintenant situer les grandes fonctions opérations de 
l’assurance par le spectre de la chaine de valeur de l’assurance, avant de 
décrire chacune d’elles. 


2 LES OPÉRATIONS AU SEIN DE LA CHAINE 
DE VALEUR DE L'ASSURANCE 


Le secteur de l’assurance doit aujourd’hui faire face à une multiplicité de 
défis comme 1l n’a probablement pas eu à le faire dans le passé. 


Nombre d’entre eux évoqués dans d’autres chapitres, sont sous-tendus par 
la plus grande volatilité des clients, aidée en cela notamment par les 
nouvelles technologies numériques et la réglementation de plus en plus 
consumériste. 


Pour répondre aux besoins de leurs clients et relever ces défis, comme 
tout acteur économique privé, les entreprises d’assurance sont structurées 
par fonctions. 


Ces fonctions sont réparties dans la chaîne de valeur globale de 
l’assurance autour de trois familles : 

— les fonctions centrales ; 

— les fonctions primaires qui regroupent toutes les activités qui apportent 
de la valeur client. Elles vont de l’analyse du besoin client, à la création 
du produit jusqu’à sa livraison, certains diront jusqu’à l’après-vente ; 

— les fonctions support. 
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Figure 4.1- La chaîne de valeur globale assurance 


S1 les diverses activités que l’on retrouve au sein des fonctions centrales 
ne font pas, ou peu débat, quant à l’organisation de l’entreprise en raison 
de leur relative autonomie, il en va différemment de certaines fonctions 
support et des fonctions « primaires », ou encore dite de la chaîne de 
valeur client. 


Il est en effet coutumier de distinguer les fonctions « commerciales », qui 
intègrent les activités du marketing, jusqu’à la vente du produit 
d’assurance, et les « opérations d’assurance ». qui englobent les activités 
de souscription-gestion, et de « livraison » des biens et services au client. 

Certaines sociétés d’assurance voulant faire reposer la responsabilité de 
la performance opérationnelle sur une seule et grande direction, qualifient 
« d’opérations d’assurance » celles que nous venons de citer à l’instant, 
auxquelles elles adjoignent l’ensemble des fonctions support. 

Les conséquences de la différence de modèle sont remarquables. 

Dans le premier modèle la direction des opérations est responsable de la 
qualité de service qu’elle délivre par le conseil au client à la souscription, 


puis dans l'efficacité de la gestion client après réalisation de l’acte de 
vente par le « commercial ». 


C’est elle aussi qui doit démontrer au client que la confiance qu’il a placé 

dans son assureur se vérifie à l’occasion de la matérialisation de la 
promesse qui lui a été faite à la souscription par la survenance de 
l’évènement qui est garanti par le contrat. 


Dans le deuxième schéma, la direction des opérations est en charge de la 
performance opérationnelle de l’entreprise. Elle doit donc, par rapport au 
schéma précédent, faire aussi évoluer le modèle industriel de l’entreprise. 


Les opérations d’assurance auxquelles nous allons nous attacher pour la 
suite de ce chapitre sont celles du premier modèle, c’est-à-dire : 
— la souscription, 

— la prévention, 
— la gestion, 
— les prestations. 

S1 c’est bien le commercial qui réalise l’acte de vente et qui recueille 
l’acccord du client matérialisé par sa signature, les opérations d’assurance 
encadrent cet acte, en amont dans la préparation de la vente, en aval, tout 
au long de la vie du contrat. 


Ainsi elles se partagent en deux grands domaines. 


L'un, qui prépare l’acte de vente, qui le matérialise par la production du 
contrat, et qui devra ensuite adapter le contrat sa vie durant. 


L'autre, qui est le moment où le client va pouvoir apprécier la sincérité de 
la promesse qui lui a été faite au moment de la souscription du risque. 
Certains prétendent qu’il s’agit du service après-vente. J’opte pour ce qui 
me concerne pour une qualification qui me parait plus conforme : la 
livraison du produit. 


La vie du contrat 


1.1 La souscription 

Activité fondamentale au sein des compagnies d’assurance, la souscription 
exerce un rôle pivot dans la garantie des risques. Pour être exercée 
efficacement et garantir la pertinence de l’acceptation des risques 


souscrits, elle nécessite de bien maîtriser et de manière approfondie les 
règles de souscription et les produits d’assurance de son entreprise. 


Selon un schéma traditionnel, la présentation du risque faite au 
souscripteur peut-être réalisée par un intermédiaire d’assurances, agent ou 
courtier, ou bien par un salarié de l’assureur ou du bancassureur, 
souscripteur, « guichetier », ou inspecteur essentiellement. 


Il faut aussi prendre en considération les possibilités offertes par le Web, 
et les demandes grandissantes des internautes pour avoir la capacité de 
comparer des produits d’assurance. Cela a conduit les assureurs à favoriser 
la souscription en ligne de certains produits d’assurance. 


Les risques visés et qui se prêtent le mieux à cette souscription sont les 
risques dits « standards ». 


Dans ce domaine, une révolution se prépare avec l’arrivée des « contrats 
intelligents », encore appelés smart contracts dont nous dirons quelques 
mots. 


Quel que soit le mode de souscription d’un contrat d’assurance, 
l’assureur doit, cerner les besoins d’assurance du souscripteur potentiel 
afin de pouvoir préconiser produits et tarifications les mieux adaptés, afin 
de répondre à son obligation de conseil, tout en prenant en considération la 
réglementation et les règles de souscription de la compagnie. 


Le devoir de conseil de l’intermédiaire en assurance 


Le législateur dans le souci de protection du consommateur, (loi du 
15 décembre 2005) est intervenu en créant une obligation d’information et 
de conseil propre aux intermédiaires. 


Cette loi ne fait que consacrer une jurisprudence abondante et sujette à 
interprétation qui s’était développée depuis les années 1960. 


Cette obligation a été insérée dans l’article L. 520-1 du code des 
assurances et concerne tous les contrats (excepté les grands risques et la 
réassurance) Elle a été étendue aux contrats d’assurance-vie et de 
capitalisation par l’ordonnance du 30 janvier 2009, entrée en application le 
1° juillet 2010. 


N 


Pour répondre à ce devoir de conseil l’intermédiaire doit décliner son 
entretien en plusieurs temps : 


* donner des indications quant à la relation contractuelle qui le lie à 
l’entreprise qui fournit le contrat et décrire sa propre structure ; 


° se présenter personnellement, dans le but de tenter d’établir une relation 
de confiance avec le client ; 


* se faire préciser les exigences et les besoins du souscripteur potentiel ; 


* justifier ensuite et par écrit, les raisons qui le conduisent à proposer tel 
contrat ou telles garanties d’assurance plutôt que d’autres. 


La finalité de tout cela est de faire en sorte que le contrat souscrit réponde 
aux besoins et aux contraintes de couverture du client. 


L'expression de la volonté du législateur est claire, l’acceptation du 
contrat par le souscripteur doit être le fruit d’un conseil pertinent qui 
prenne en considération sa situation et ses besoins. 


Ce n’est qu’à ce prix que le contrat sera adapté aux risques à garantir. 


Née à l’occasion de la souscription du contrat, l’obligation de conseil ne 
s’arrête pas là, elle plane au-dessus de la tête de l’intermédiaire tout au 
long de la vie du contrat. Toute circonstance qui peut le conduire à 
modifier le contrat, lui offre autant d'opportunités de refaire le point avec 
son client. 


En matière de contrats d’épargne et d’assurance-vie, depuis le 
1% janvier 2010 également, ce devoir de conseil est renforcé par une 
obligation de mise en garde de l’éventuel souscripteur avant la conclusion 
du contrat. Celle-ci doit être faite par lettre recommandée avec accusé de 
réception en cas d’insuffisance ou d’inadaptation des réponses aux 
demandes d’informations (L. 132-5-3 , 441-1 et 520-1 du c. des ass.). 


Là ne s’arrêteront pas les obligations de conseil auxquelles devront 
répondre les souscripteurs ainsi que nous allons le voir dans l’évocation 
rapide de la Directive européenne relative à la distribution d’assurance. 


Les conséquences prévisibles de « l’Insurance Distribution Directive » 


(IDD), souvent encore appelée Directive européenne sur la distribution 
d’assurance (DDA) 

Cette directive devrait être transposée dans le droit positif français avant la 
fin du mois de février 2018. Elle entend renforcer encore la protection des 
consommateurs d’assurance. 


Son objectif : obliger le distributeur à procurer au futur souscripteur de 
contrat d’assurance une information claire et loyale sur le produit ainsi 
que sur le distributeur. 


Sont visés par cette directive non seulement les intermédiaires, mais 
aussi, et ce n’est pas sans conséquences sur l’organisation des sociétés qui 
distribuent de l’assurance, les réseaux salariés, les bancassureurs, les 
comparateurs, la distribution en ligne, et certains opérateurs dont la vente 
d’assurance est l’accessoire d’une activité principale, généralement 
commerciale. 


Malgré bien des zones d’ombre, et l’attente de la publication des normes 
techniques, assureurs et intermédiaires d’assurance, s’activent et ont 
engagé les travaux pour être en conformité avec ses dispositions au début 
de 2018. 


Sans entrer dans le détail de la directive il n’est pas inutile de souligner 
quelques-uns des points clés sur lesquels le monde de l’assurance semble 
aujourd’hui se concentrer. 


Au premier rang nous trouvons les obligations en matière de formation 
continue, qui disposent que les salariés des compagnies d’assurance, au 
même titre que ceux des intermédiaires, doivent suivre un minimum de 
15 heures de formation par an. 


Une sensibilité toute particulière est apportée par la directive sur les 
mesures de nature à prévenir les conflits d’intérêts. 


Mais aussi, à l’instar de ce qui se pratique déjà en assurance-vie, la 
création d’un document d’information « produit » en assurance non-vie. 


Ces dispositions viennent compléter et renforcer le devoir de conseil. 


Même si nous nous écartons un peu de notre sujet, attardons nous 
quelques instants sur une autre disposition qui se rattache à ce devoir. Elle 
vise les modalités de rémunération de nature à porter atteinte à la qualité 
du conseil des distributeurs, et de ce fait prohibées. Cette disposition qui a 
fait couler beaucoup d’encre reste encore floue, par exemple quant aux 
incertitudes qui demeurent sur la qualité des personnels qu’elle vise. 

Cette disposition contraignante et aux contours pas complètement arrêtés, 
amène certains à considérer qu’elle pourrait emporter des conséquences 
significatives sur les organisations de sociétés. 


Il reste qu’il est permis à ce stade de se demander si ce train de nouvelles 
obligations tels que le document d’information « produit » en assurance 
non-vie, ou bien la transparence des rémunérations, ou encore les 
dispositions en matière de conflits d’intérêts, atteindra bien son objectif de 
meilleure protection des assurés ? 


1.2 La prévention 

Elle consiste à engager des actions susceptibles de réduire la probabilité 
de survenance de l’évènement garanti par le contrat d’assurance. C’est un 
rôle dont les assureurs ont commencé à s’emparer aux environs des 
années 1990. 


Par la suite, prenant conscience de la nécessité de bien identifier 
l’ensemble des risques auxquels le monde des entreprises pourrait avoir à 
faire face, on a assisté en leurs seins à la naissance du métier de « Risk 
manager » Le périmètre de son activité déborde le seul cadre de 
l’assurance. 


1.3 Le préventionniste souvent nommé « ingénieur 
prévention » 

Mesurant l’intérêt d’agir le plus en amont possible du risque, les assureurs 

ont favorisé l’émergence de nouveaux métiers au sein de l’assurance et 

créé la fonction d’ingénieurs prévention. Cette activité est aujourd’hui 

complètement intégrée au sein des entreprises d’assurance et chez les 

grands courtiers. 


Les ingénieurs prévention ont une double mission, prévenir la prise en 
garantie de risques que l’on qualifierait de « mauvais », mais surtout 
assurer une mission de conseil auprès du candidat souscripteur sur les 
actions qu’il doit mettre en place au sein de son entreprise pour réduire sa 
sinistralité. 

L'objectif visé est soit de rendre son risque assurable, en contrepartie 
d’investissements destinés à prévenir la survenance de sinistres, soit de 
permettre d'améliorer l’aléa par la mise en place d’investissements dans 
un plan de prévention, et ainsi permettre de réduire le montant de la 
cotisation d’assurance. 


Si le rôle de conseil du préventionniste est important pour le chef 
d’entreprise souscripteur, il l’est aussi et surtout pour l’assureur. En effet, 
par son action, 1l permet de contribuer à l’amélioration des risques pris en 
garantie, voire de permettre de les sélectionner. 


La qualité et l’efficacité de son travail est de nature à contribuer à une 
meilleure maîtrise de la charge sinistre. 


1.4 Le Risk Manager 
Dans la continuité de l’ancrage de cette activité chez les preneurs de 


risques, les entreprises elles-mêmes à partir des années 2000, ont 
développé une activité devenue incontournable, celle du Risk Management. 


Ce sont surtout les « grandes » entreprises, qui dans un premier temps se 
sont attachées les services de Risk Managers. 


Les PME/PMI, voire certaines ETT aujourd’hui, observant l’impact de 
leurs missions dans leurs entreprises, ont compris l’intérêt de cette 
fonction en leur sein et leur ont rapidement emboité le pas. 


Interlocuteur naturelle du souscripteur dans les entreprises qui ont investi 
dans cette fonction, il n’est pas inutile d’énoncer quelques considérations 
sur son titulaire. 


Le Risk Manager est un véritable conseiller du chef d’entreprise. 


Il doit évaluer les risques liés à l’activité de son entreprise, identifier les 
menaces qui pèsent sur elle, imaginer et proposer des scenarii de nature à 
permettre de prévenir et augmenter l’aléa dans la survenance d’un 
événement susceptible d’affecter la bonne marche de l’entreprise. 


Ce travail, en ayant pour effet d’éviter, ou à tout le moins de limiter les 
conséquences d’un sinistre, devra être pris en compte par le souscripteur et 
quant à la nature des garanties, et quant à leurs coûts, du fait de la 
diminution prévisible de l’exposition aux risques concernés. 


Dans le volet assurance de son activité, le Risk Manager aura à éclairer le 
chef d’entreprise et l’orienter vers la souscription de garanties les plus 
adaptées à l’activité et à la protection de son entreprise.Il veille aussi à 
trouver le meilleur équilibre entre les événements qu’il est nécessaire de 
garantir auprès d’un assureur, et ceux qu’il décide de conserver, après 
avoir soupesé les conséquences de sa décision. L’effet d’une telle mesure 


peut permettre de réduire le budget assurance de l’entreprise en évitant de 
compromettre de façon irréversible ses résultats. 


1.5 La gestion des contrats 

Souvent adossé à la souscription, la gestion des contrats a pour mission 
d'accompagner la vie du contrat depuis sa souscription jusqu’à sa 
disparition par la résiliation. 

Ainsi que cela a déjà été précisé, les contrats sont conclus en agences ou 
par l’entremise d’un courtier ou bien par un salarié de compagnie ou de 
mutuelle ou encore de Banque. Ils peuvent également être souscrits en 
ligne. 

C’est ensuite que le gestionnaire de contrats prend le relais et assume la 
gestion des portefeuilles. 


Quel que soit le champ d’intervention du contrat, assurances Vie comme 
assurances Non-Vie, assurances de biens comme assurances de 
responsabilités, assurances de particuliers comme assurances de 
professionnels, assurances de personnes, assurances emprunteur, etc., la 
gestion joue un rôle essentiel dans toutes les circonstances de la vie du 
contrat. Cela commence par la matérialisation « physique » de l’existence 
du contrat, en passant par l’adaptation de ce contrat aux évolutions du 
risque, jusqu’à sa disparition. 

Il existe cependant quelques différences selon que l’on est en présence 
d’un contrat IARD, ou d’un contrat d’assurance de personnes. 


Une constante toutefois dans les deux domaines, l’assuré aura 
l’opportunité de porter une appréciation de l’image renvoyée par son 
assureur à chaque intervention de la gestion, ce qui fait de l’activité de 
gestion, comme son nom ne l’indique pas, que chacune de ses 
interventions est un véritable acte de fidélisation commerciale. 


La gestion en assurance IARD 


Dès que le contrat est souscrit, le gestionnaire de contrat va intervenir 
dans chaque situation qui touche à son existence. Il est un spécialiste de la 
« production ». 


Il va ainsi intervenir dans une multitude de circonstances, parmi 
lesquelles on trouve : 

— la rédaction des contrats non standards à destination des clients, en 
prenant en considération la rédaction de clauses spécifiquement adaptées 
au risque garanti ; 

— l’insertion parfois de clauses prédéfinies ou spécifiques pour certains 
contrats « standards » ; 

— l’émission des contrats ; 

— la mise à jour par avenants des contrats pour acter les évolutions du 
risque couvert, sa vie durant, et calculer l’impact sur le montant de la 
cotisation ; 

— la relation avec les distributeurs ; 

— la mise en application de la politique tarifaire de la société d’assurance 
sur le portefeuille à l’échéance du contrat en vue de l’émission de la 
cotisation ; 

— le contrôle des encaissements. 


La gestion en assurance de personnes 


L'assurance de personnes est celle dont l’objet est de couvrir des 
individus, personnes physiques, contre les événements qui jalonnent leur 
existence et touchent directement la personne assurée. 


Souscrite de manière individuelle ou collective (dans le cadre de contrats 
groupe), elle recouvre principalement l’assurance-vie, l’assurance santé, la 
prévoyance, la retraite, l’assurance emprunteur. 


« Le gestionnaire assurances de personnes assure pour les clients la 
gestion administrative des contrats, l’analyse du besoin et l’évaluation du 
risque jusqu’au règlement des prestations, en fonction d’une procédure 
prédéfinie. » 

Ainsi, à la différence de la gestion en IARD), le gestionnaire intervient 
non pas seulement pour la gestion des contrats, 1l intervient aussi dans la 
gestion des prestations. 


Pour le premier volet de son activité, nous retrouvons sensiblement les 
mêmes interventions. 


Il faut y ajouter en raison de la nature des contrats : 


— le suivi des adhésions et des radiations pour les contrats « groupe » en 
matière de prévoyance et de santé ; 

— l’appréciation des données médicales dans le respect des dispositions 
relatives à la confidentialité des informations de santé personnelles 
découlant de la convention AERAS (s’Assurer et emprunter avec un 
risque aggravé de santé) en vue de l’acceptation ou pas de la délivrance 
de la garantie emprunteur et santé ; 

— la tarification du risque s’il est accepté ; 

— la gestion des adhésions pour les contrats emprunteurs ; 

— la gestion des contrats Vie, retraite, Prévoyance Individuelle et 
Collective. 


Avant d’en venir au deuxième volet, quelques mots sur la Convention 
AERAS, et les mesures de sécurité relatives au traitement des données de 
santé personnelles relevant de la CNIL (Commission nationale 
informatique et libertés). 


° La convention AERAS a été signée par les pouvoirs publics, les 
fédérations de la banque, de l’assurance et de la mutualité, des 
associations de malades et de consommateurs. Elle implique que tout 
responsable du traitement de données personnelles doit mettre en œuvre 
les mesures de sécurité des locaux et des systèmes d’information pour 
empêcher que les fichiers soient déformés, endommagés, ou que des 
personnes non autorisées y aient accès. L'accès aux données est réservé 
uniquement aux salariés désignés par l’entreprise, ou à des tiers qui 
détiennent une autorisation ponctuelle. Le responsable des données est 
tenu de fixer une durée raisonnable de conservation des informations 
personnelles. Le non-respect de ces dispositions, au-delà du contrôle 
exercé par l’Autorité de Contrôle Prudentiel, et de Résolution (ACPR), 
peut exposer le défaillant à de lourdes peines et amendes. 


° Les principes de sécurité et de confidentialité édictés par la CNIL 
concernent l’ensemble des données à caractère personnel. Ils s’appliquent 
aussi bien dans le cadre des sinistres corporels automobile ou 
domestique, que dans le domaine des assurances de personnes. Les 
mesures de sécurité que l’assureur doit mettre en œuvre sont peu 
différentes de celles au titre de la convention AERAS. 


Le deuxième volet englobe toute la gestion des différentes prestations 
résultant de la nature du contrat souscrit, assurance-vie, santé... 


Avant d’aborder le domaine de la gestion, il ne semble pas inutile de 
traiter des conséquences respectives des Lois Chatel et Hamon en matière 
de résiliation des contrats, compte tenu des incidences qu’elles emportent 
dans le domaine de la gestion. 


Les Lois Chatel et Hamon en matière de résiliation des contrats : au- 


delà 

de la protection du consommateur, des conséquences sur la gestion des 
contrats 

Antérieurement à l’entrée en vigueur de ces lois, la plupart des contrats 
d’assurances se renouvelant sans que l’assuré ait à intervenir, 1l avait la 
possibilité de résilier le contrat sous la réserve formelle d’en prendre 
l’initiative, et de le signifier à son assureur au plus tard deux mois avant la 
date d’échéance du contrat. 

Cette résiliation doit être exprimée par l’envoi d’un courrier recommandé 
avec accusé de réception. 

L’assureur n’étant nullement tenu d’aviser l’assuré de cette faculté, ne le 
faisait pas. 

L’assuré ayant souvent oublié qu’il avait la capacité de dénoncer le 
contrat deux mois avant son échéance ne le faisait pas. 

Ainsi, le contrat se trouvait légalement maintenu par application de la 
tacite reconduction. 

Les Lois Chatel tout d’abord, puis la Loi Hamon de 2014 sur la 
consommation, sont venues y apporter de notables modifications avec la 
volonté de renforcer la protection du consommateur. 

En lui facilitant les opportunités de résilier son contrat, 1l lui est 
désormais beaucoup plus aisé de faire jouer la concurrence. 

Il appartient désormais au gestionnaire de contrat de s’emparer de ces 
dispositions qui impactent la vie des contrats et donc son périmètre 
d’activités. 


Loi Chatel de 2009 


L'augmentation des tarifs au renouvellement du contrat était l’une des 
principales raisons de résiliation. Or, les assurés laissaient la plupart du 
temps passer la date fatidique des deux mois. 


C’est à cela que la Loi Chatel à chercher à répondre, en jouant sur les 
obligations d’information. 


Avant la Loi Chatel de 2009, les assurés constataient souvent en recevant 
l’avis d'échéance, qu’ils avaient laissé passer la date-limite de résiliation 
annuelle. 


La Loi Chatel a marqué une première inflexion en créant une obligation 
d’information de l’assuré qu’elle encadre par la détermination de certaines 
règles, résumées ci-après : 

+ L'avis d'échéance doit parvenir au plus tôt trois mois et au plus tard 
quinze jours avant la date-limite. de résiliation, 


+ Cet avis envoyé à l’assuré doit faire mention de la possibilité de résilier 
le contrat et la date-limite de cette résiliation, 


+ S1 l’avis d'échéance parvient moins de quinze jours avant la date-limite 
de résiliation, ou bien passé cette date limite, l’assuré dispose d’un 
nouveau délai de 20 jours commençant à courir au jour de l’envoi de 
l’avis déchéance, pour dénoncer le contrat 

* Si aucune information de ce type n’est communiqué à l’assuré, celui-ci 
peut résilier son contrat sans pénalité, ni préavis. 

Cette loi donne plus de liberté pour l’assuré « particulier » en attirant son 
attention sur ses droits en matière de résiliation. 

Ainsi la tâche lui est facilitée. En revanche celle du gestionnaire devient 
plus délicate et plus lourde. 

C’est, comme cela a pu être qualifié par certains, le droit à « la résiliation 
à tout moment ». 

A noter, la loi Chatel ne s’applique pas pour les assurances de risques 
professionnels, les assurances vie, les assurances collectives, les contrats 
groupes, les contrats flottes de véhicules, et plus généralement tout contrat 
non tacitement reconductible. 


Loi Hamon du 17 mars 2014 sur la consommation 


Depuis la publication des nombreux décrets qui ont suivi cette loi, la 
faculté de résiliation pour certaines catégories d’assurés est 
singulièrement assouplie. 


Cette loi « enrichit » le code des assurances d’un nouvel article : l’article 
113-1522: 


Avec son entrée en vigueur depuis janvier 2015, l’assuré titulaire d’un 
contrat habitation, d’une assurance automobile, a la possibilité de 
demander la résiliation de son contrat à sa convenance à partir du moment 
où la première année d’assurance est passée. 


Cette faculté lui est offerte à tout moment. 


Elle est sans risque pour lui puisque l’assureur « teneur » du contrat ne 
peut lui faire supporter aucun frais et aucune pénalité. 


Les objectifs attendus sont de renforcer la concurrence entre les assureurs 
grâce à l’octroi d’une plus grande liberté donnée à l’assuré en lui facilitant 
la résiliation du contrat. 


S1 l’assuré est libre d’opter soit pour adresser lui-même sa demande de 
résiliation à l’assureur, soit d’en faire la demande à son nouvel assureur 
qui le fera pour lui, en revanche il en va tout autrement des assurances 
obligatoires telles que l’assurance des véhicules terrestres à moteur. 


En matière d’assurances obligatoires, 1l est imposé que ce droit de 
résiliation soit accompli par l’assureur repreneur du risque. Cette 
disposition emporte là aussi des conséquences significatives pour le 
gestionnaire de contrats de l’assureur repreneur, car il doit s’assurer que 
l’assuré n’est pas à découvert de garantie pendant la durée de la procédure 
de résiliation. 


Réciproquement, le gestionnaire du contrat objet de la résiliation doit 
enregistrer la résiliation et rembourser le prorata de cotisation dans le 
délai de trente jours calendaires qui suit la prise d’effet de la résiliation. 


Les dispositions de ces lois concourent sans conteste à dynamiser la 
concurrence entre les assureurs. Notons que cela touche plus 
particulièrement l’assurance de Particuliers dans un domaine où pourtant 
la concurrence est déjà très forte au plan tarifaire, et la marge des 
possibles relativement faible pour la créativité « produits ». 


Faciliter la résiliation des contrats concernés en augmente la volatilité, 
avec pour conséquences chez les assureurs un accroissement des coûts 
pour fidéliser les clients en portefeuille, et une hausse des coûts 
d’acquisition de nouveaux clients. 


Il n’est finalement pas certain que le consommateur s’y retrouve 
économiquement sur le long terme... 


Cet exemple démontre combien l’activité de gestion des contrats est 
souvent impactée par des modifications législatives ou réglementaires, au- 
delà des modifications apportées par les assureurs eux-mêmes. 


Tout ce que nous avons abordé précédemment concerne le contrat 
d’assurance et son accompagnement dans le temps. 


Nous allons maintenant traité de l’objet du contrat, qui peut être défini 
comme la compensation délivrée à l’assuré sous forme d’indemnité 
pécuniaire ou bien de réparation en nature dans les limites et conditions 
encadrées par les textes, et le contrat considéré. 


3 L'INDEMNISATION OU LE PRODUIT LIVRÉ 
ET LE SERVICE DÉLIVRÉ PAR L'ASSUREUR 


Il est coutumier de dire que l’assurance répond à un « cycle inversé ». En 
effet, l’assureur établit le prix de vente de son produit d’assurance sans en 
connaitre le prix de revient autrement que par des analyses actuarielles 
élaborées. 


Il perçoit la cotisation avant de délivrer sa prestation, et encore sous 
réserve de la survenance d’un événement aléatoire dont les conditions 
exigées et prévues au contrat doivent être réunies. 


L’assuré est tenu de s’acquitter du paiement, tandis que l’assureur ne 
délivrera sa prestation que sous la condition de la réalisation de la 
promesse qu’il a faite à la souscription, promesse soumise à un aléa, et 
donc incertaine. 


C’est la grande différence avec le cycle ordinaire de la vente ou la 
livraison du produit est certaine et immédiatement exigible, le paiement 
étant souvent concomitant voire postérieur à la livraison du produit. 


Si l’on considère que la part des prestations versées aux assurés 
représente environ 70 % de l’encaissement des primes, c’est dire combien 
cette opération d’assurance mérite une attention toute particulière. Cette 
attention s’exprime au travers des indicateurs qui permettent de suivre 
cette activité. 


L’un de ces indicateurs particulièrement observé par l’ensemble des 
assureurs et considéré comme l’un des meilleurs indicateurs de la 
rentabilité technique, par les assureurs, est le ratio-combiné. 


Qu'est-ce que le ratio combiné ? 


L’APREF (association des professionnels de la réassurance en France) en 
donne la définition suivante : le ratio combiné est « la « somme des frais 
généraux, des commissions encourues, des sinistres survenus et des 
provisions complémentaires rapportées aux primes acquises » 


Il s’agit d’un indicateur qui combine le ratio sinistres/primes aux taux de 
chargement. 


Cet indicateur permet de mesurer la rentabilité sur les produits Biens et 
Responsabilités ainsi qu’en Prévoyance et Santé. 


Un ratio supérieur à 100 % ne permet pas à la compagnie d’assurance de 

réaliser un profit, sauf si les produits financiers (dividendes, intérêts, 
loyers et plus-values) viennent plus que compenser l’insuffisance des 
primes par rapport aux coûts d’assurance. 


Cet « instrument » permet de mesurer l’efficacité de la gestion des 
compagnies d’assurance. 


L'amélioration de ce ratio impose d’actionner trois leviers : 
— la réduction des frais de gestion ; 
— l’amélioration du service aux clients ; 
— la maîtrise des coûts de sinistres. 


1.1 Les Conventions, instruments pour l’amélioration du 
service 
aux clients, et la réduction des frais de gestion de 
sinistres 
L’un des moyens sur lesquels assureurs traditionnels et assureurs 
mutualistes ont réussi à se fédérer malgré leurs différences de philosophie 
à l’époque, et la forte concurrence entre elles sur le marché du particulier, 
réside dans l’élaboration de conventions de place. 


Ces conventions reposent sur un postulat qui est « l’indemnisation directe 
de l’assuré sinistré » par son assureur, avant toute recherche de 
responsabilité. 


C’est ainsi qu’est apparu en 1968 en matière de circulation automobile la 
convention IDA (convention d’Indemnisation directe des assurés) limitée 
au domaine indemnitaire. Elle sera transformée en 1974 pour devenir la 
CGIRSA (Convention générale d’indemnisation directe de l’assuré et 
recours entre sociétés d’assurance automobile). Le fonctionnement de la 
CGIRSA s'appuie sur des règles précises : 

— au moins deux véhicules terrestres à moteur impliqués ; 
— un barème conventionnel de responsabilité ; 


— l’indemnisation directe par l’assureur du lésé. 


Ses conditions étant réunies, le recours sera exercé forfaitairement contre 
l’assureur responsable par application du barème conventionnel de 
responsabilité, sous la réserve que le montant des dommages expertisés 
n’excède pas un certain plafond (6500 € aujourd’hui). 


S’inspirant des principes qui ont présidé à la naissance de la CGIRSA, les 
assureurs ont cherché à mettre en place un système d’indemmisation 
directe des victimes d’accidents de la circulation pour leurs préjudices 
corporels. Là aussi la volonté est d’accélérer l’indemnisation des victimes 


concernées. 


C’est ainsi qu’est née en 2002 l’IRCA (Convention d'indemnisation et de 
recours corporels automobile). elle concerne les dossiers des victimes 
ayant subi une Atteinte à leur intégrité physique et/ou psychique 
(AIPP) inférieure ou égale à 5 %. 


La convention prévoit dès la survenance de l’accident, la désignation de 
l’assureur chargé d’instruire le dossier de la victime et de satisfaire à la 
procédure d’offre. 


En application de ce texte, si les séquelles dont est atteinte une victime 
sont inférieures ou égales à un taux de 5 % d’AIPP, alors les dommages 
corporels résultant de l’accident de la circulation seront pris en charge par 
son propre assureur. 

L’IRCA fixe les règles régissant les recours en contribution entre 


assureurs de véhicules impliqués dans un même accident en fonction du 
nombre de véhicules impliqués. 

Ce sont près de 90 % des victimes d’accidents corporels de la circulation 
qui sont indemnisés de la sorte. 

En matière de dégâts des eaux, pour l’assurance dommages, les assureurs 
ont mis en place deux conventions, la CIDRE en 1970 (Convention 
d'indemnisation directe et de renonciation à recours) et la CIDE-COP en 
1983 (Convention d'indemnisation dégâts des eaux dans la copropriété). 

* La convention CIDRE : elle permet d’accélérer le règlement de l’assuré 

« sinistré », lorsque les dommages matériels sont inférieurs à 1 600 € et 

les dommages immatériels inférieurs à 800 € HT. L’assureur indemnise 


les dommages de son assuré, sans franchise, et sans recours contre un 
quelconque assureur responsable, sauf refus extrêmement rare exprimé 
par l’assuré qui rejetterait l’application de la convention. En effet cette 
convention, comme toutes les autres conventions entre assureurs, ne lui 
est pas opposable. 


° La convention CIDE-COP : elle intervient pour les dégâts des eaux 
survenus dans un immeuble en copropriété (à l’exclusion des locaux 
professionnels) dès que les dommages matériels sont supérieurs à 
1 600 € HT et les immatériels supérieurs à 800 € HT. Deux réserves : 


— la responsabilité d’un professionnel du bâtiment ne doit pas être 
susceptible d’être recherchée ; 

— les sinistres susceptibles de prise en charge au titre de la CIDRE sont 
exclus de son périmètre. 


A ces conventions, il faut ajouter de nombreux autres textes qui ont tous 
la même volonté de simplifier le règlement des sinistres en définissant en 
général l’assureur qui indemnise et en encadrant les recours afin d’éviter le 
contentieux. 


Dans ce domaine conventionnel, des évolutions sont attendues qui ont en 
général pour objectif de simplifier le règlement des sinistres, de diminuer 
les coûts de gestion et d’éviter le contentieux. 


En effet, les familles professionnelles de l’assurance du secteur 
mutualiste (GEMA) et du secteur des assurances traditionnelles (FFSA) 
ont engagé depuis 4 ans des discussions qu’elles poursuivent désormais au 
sein de l’organisme qui les regroupe, la FFA (Fédération française de 
l’assurance) créée à l’été 2016. 

Ces discussions portent entre autres choses sur l’extension de l’abandon 
de recours à d’autres origines de sinistre que le dégât des eaux, sur l’étude 
de la mise en place de recours forfaitaires s’inspirant de l’automobile, sur 
le relèvement du seuil d'expertise obligatoire, sur l’élargissement du 
périmètre de l’expertise unique... 


Tout ce qui précède contribue à l’allègement de la gestion des sinistres au 


sein des sociétés ainsi qu’à une diminution des coûts d’expertise qui doit 
se répercuter dans les coûts techniques de sinistre. 


L'assurance construction n’échappe pas à cette recherche de minoration 
des coûts. 


La quasi-totalité des assureurs intervenant sur le marché de l’assurance 
construction français ont adhéré à la convention CRAC (Convention de 
règlement assurance-construction), qui dispose que le but est 
« d'améliorer l’efficacité de l’assurance construction par un abaissement 
du coût de gestion des sinistres relevant de la loi du 4 janvier 1978 (Loi 
Spinetta) par un règlement rapide et équitable de ces sinistres entre 
sociétés adhérentes ». 


Au titre de ce texte, c’est l’assureur du contrat « dommages ouvrages » 
qui instruit le sinistre pour compte commun des assureurs de 
responsabilité, 11 nomme un expert unique tant pour son propre compte que 
pour celui des assureurs de responsabilité, choisis parmi ceux 
recommandés par les assureurs signataires de la Convention. 


L'expert désigné devra constituer « un dossier commun d’instruction de 
sinistres » qui permettra à l’assureur dommages ouvrage de préfinancer la 
réparation des dommages en se conformant aux clauses types de l’article 
À 243-1 du Code des assurances ; et présenter ultérieurement son recours 
auprès des assureurs de responsabilité selon le barème annexé à la 
Convention. 


En facilitant l’indemnisation des lésés, en établissant des règles pour les 
recours, ou en créant des abandons de recours, par exemple, l’ensemble de 
ces accords conventionnels contribuent aussi indiscutablement à la 
réduction des frais de gestion. 

En simplifiant la gestion des dossiers, ils s’accompagnent d’une 
diminution de la charge de travail qui impacte les effectifs dédiés à la 
gestion des indemnisations. 


Tout cela n’est pas sans conséquence sur les organisations des services. 


1.2 Quelques aspects de l’organisation des services 
d'indemnisation pour un meilleur service aux clients 
Aujourd’hui plus qu’hier, c’est la recherche de l’efficacité des processus 
qui oriente l’organisation de la gestion des sinistres d’une société 
d’assurance. 


L'efficacité de cette organisation nécessite que les indemnisateurs soient 
complètement orientés vers l’apport d’un service de qualité au client. 
L’indemnisateur a un rôle commercial clé qu’il exerce dans un moment 
important de la relation Client qu’est la survenance du sinistre. C’est en 
cette circonstance difficile, parfois douloureuse, que l’assuré sera à même 
d’apprécier et de vérifier que sa confiance est méritée. 


Le rôle de l’indemnisateur 


Il peut se résumer dans ces quelques mots : régler tout ce qui est dû, rien 
que ce qui est dû, dans les meilleurs délais et en veillant à apporter au 
client une qualité de service exemplaire. 


Le processus d’indemnisation emprunte une suite logique. 


Il débute avec la déclaration du sinistre, qui déclenche l’intervention de 
l’indemnisateur. Celui-ci doit s’assurer que l’une des garanties du contrat 
peut-être mise en jeu et alors choisir parmi la panoplie de moyens à sa 
disposition celui qu’il retient pour analyser le sinistre et lui permettre de 
prendre sa décision quant à la modalité de réparation du préjudice, 
indemnité pécuniaire ou réparation en nature. 

Entretemps, 1il aura veillé à évaluer au plus juste le dommage 
indemnisable afin de définir le montant à provisionner dans les comptes de 
la société d’assurance. 

En fonction du plan de réassurance de la société 1l fait le nécessaire pour 
aviser le réassureur. 


L'industrialisation des services 
Dans un contexte de crise, l’industrialisation de la gestion des sinistres est 
une nécessité pour les assureurs. 

Les assureurs évoluent dans un environnement économique difficile où 
les coûts année après année sont en forte augmentation (4 à 5 % sur pièces 
et main d’œuvre en automobile, 6 à 7 % pour les sinistres corporels). 

Le marché est fortement concurrentiel et même saturé en assurances de 
biens et de responsabilités avec une croissance corrélée à la celle du PIB. 

Une part significative des temps de gestion et des coûts sont consacrés à 
des activités sans valeur ajoutée. 


La multiplicité des acteurs et intervenants (intermédiaires, gestionnaires 
assurance, prestataires, réparateurs de toute nature...) contribue à créer un 
système complexe avec de nombreuses interactions. 


Face à cette situation les assureurs se sont livrés à de nombreuses 
analyses pour en tirer des enseignements en matière d’industrialisation de 
certains processus ou de certaines activités. 


C’est ainsi que l’on a vu apparaitre les plateformes de gestion, 
l’externalisation, voire le « off-shoring » de certaines activités, ou la 
mutualisation de domaines particuliers entre assureurs. 


Les plateformes de gestion de sinistres 
Quelques observations tout d’abord. 

L'ensemble des banquiers, en faisant le choix stratégique de se lancer 
dans l’assurance des risques des particuliers, ont d’emblée décidé 
d’intégrer des plateformes de gestion dédiées aux règlements des sinistres. 


Les assureurs directs, même lorsqu'il s’agit d’un nouveau mode de 
distribution au sein d’une société d’assurance distribuant historiquement 
par réseaux d’intermédiaires, ont également opté pour une gestion sur 
plateforme de sinistres. 


Les Mutuelles sans intermédiaires (MSI) ont assez généralement, elles 
aussi, mis en place de telles plateformes. 


La situation des assureurs « traditionnels » est beaucoup plus contrastée 
en raison de l’influence des intermédiaires. Ces derniers considèrent d’une 
part que la gestion des sinistres fait partie du mandat, d’autre part qu’elle 
est un moment important de la relation commerciale avec l’assuré qui 
serait un facteur différenciant vis-à-vis de la concurrence. 


Le fort développement ces dernières années des bancassureurs qui ont 
tous recours à des plateformes de gestion des sinistres peut-il être 
interprété comme la démonstration contraire ? Probablement oui... 


Reprise de gestion sur plateformes ou externalisation : quelle solution 
choisir ? 

Au moins trois modèles s’offrent aux assureurs. C’est souvent le contexte 
politique et social de l’entreprise qui orientera le choix. 


1. Soit l’entreprise opte pour la création en son sein de plateformes de 
gestion par téléphone. 


Elle peut alors décider de créer une ou des plateformes « onshore », ou 
bien d’établir une plateforme « offshore » comme cela a été mis en œuvre 
par certains grands groupes avec une réussite qui ne semble pas totalement 
au rendez-vous. La tendance est plutôt aujourd’hui d’essayer de rapatrier 
l’activité. 

L'entreprise peut aussi faire choix d’étendre le périmètre de plateformes 
internes. 


Cette organisation qui est socialement la plus souple n’apporte pas en 
revanche de flexibilité face à la variation des flux de dossiers. 
2. Soit la société d’assurance décide d’avoir recours à la prise en charge de 
la gestion par des sociétés externes qui sont organisées en mode 
plateforme « onshore » ou « offshore ». 


Cette possibilité qui répond à des besoins de flexibilité face aux flux est 


socialement difficile à mettre en œuvre du fait de son impact sur les 
effectifs de la société qui délègue sa gestion. 


On rencontre cependant une situation qui est proche de ce modèle dans le 

cadre de la gestion des sinistres effectuée par les grands courtiers au titre 
des contrats qu’ils distribuent pour le compte de telle ou telle société 
d’assurance. 
3. La société d’assurances peut aussi préférer avoir recours à la sous- 
traitance, principalement pour la gestion des sinistres de masse. Alors elle 
s’adresse à ses prestataires intervenant dans la gestion des sinistres en 
élargissant le périmètre de leurs interventions de façons plus ou moins 
limitées dans le cadre de délégations strictement définies encadrées et 
contrôlées. 


Ce type de situation est le plus fréquemment rencontré en assurance santé 
et prévoyance, avec la présence de nombreux acteurs dont certains ont une 
activité importante. 


On rencontre également cette solution en sinistres biens et responsabilités 
avec des délégations de gestion confiées le plus souvent à des cabinets 
d’expertises qui se sont dotés de collaborateurs capables de traiter à 
distance et sur plateforme des sinistres simples, au besoin jusqu’à la 


proposition d’indemnité. Ces structures utilisent de plus en plus des outils 
leur permettant de faire de la visio-expertise afin d’apporter du service à 
l’assuré, d’accélérer l’instruction des sinistres et de réduire les coûts 
d’expertise. Un problème technique pas encore résolu aujourd’hui est 
relatif à l’insuffisance des couvertures téléphonique en « 4G » ou en wifi. 


Ce type de délégations présente l’avantage d’être très flexible face au 
volume. Il est confortable pour le délégant qui doit veiller à bien définir la 
portée et les limites du contrat. 


Il permet d’avoir des exigences en matière de formation des 
collaborateurs et de contrôles. 


Dans le cadre d’un contrat qui doit cependant veiller à être équilibré entre 
chacune des parties, 1l est recommandé de mettre en place des objectifs de 
niveaux de services (« Services Level Agreement ou SLA ») qui sécurisent 
l’atteinte de ces objectifs et protègent les résultats. 


Il reste un pas à franchir pour lequel les assureurs n’ont pas encore opté. 
C’est la délégation de « bout en bout », le délégataire accueille la 
déclaration du sinistre, 1l décide immédiatement des mesures d’instruction 
les mieux adaptées, gré à gré, visio-expertise, réparation en nature, 
expertise sur site. 


Les mutualisations entre assureurs 


Le modèle le plus répandu de mutualisation du règlement des sinistres est 
la conséquence d’opérations de fusions-absorptions. On choisit le 
« meilleur » système informatique, on définit une nouvelle organisation, 
on analyse les méthodes de chacune des sociétés d’origine pour définir les 
« best practices ». En mutualisant les effectifs, les réseaux de 
prestataires..., on définit des objectifs de réduction des coûts afin de 
planifier de futures économies. Les grands groupes que sont AXA, 
ALLIANZ, GENERALI en France sont les principaux représentants de ce 
schéma. 

Covéa, groupe mutualiste qui réunit GMF, MAAF et MMA devient dès la 
création du statut en 2002 une Société de groupe d’assurance mutuelle 
française (SGAM). Cette SGAM s’est doté d’un pôle dédié à la gestion de 
sinistres de ces trois marques MAAF, GMF, MMA, appelé Covéa AIS. Le 
volume de sinistres que procure la mutualisation de la gestion des sinistres 


au sein de Covéa AIS, lui donne des marges de manœuvre considérables 
dans tous les domaines, sinistres de masse, sinistres complexes, relations 
avec les prestataires, avocats, médecins, experts IARD... Les deux 
situations que nous venons de rappeler permettent également à leurs 
« propriétaires » de pouvoir bénéficier de DATA volumineuses de nature à 
constituer un avantage concurrentiel certain grâce à une exploitation 
pertinente de leurs propres données. 


Il existe une autre forme de mutualisation sur le marché français avec le 
modèle Karéo. Des sociétés commercialement concurrentes, avec des 
modes de distribution différents, guichetiers de banques, agents et 
courtiers, assurance directe, ont pris la décision de mutualiser et 
« communautariser » leurs réseaux d’experts IARD dans le cadre d’un GIE 
et de gérer ensemble un réseau de réparateurs agréés dans le domaine 
automobile, avec leurs filiales communes ASSERCAR SAS. On trouve au 
sein de Karéo, les sociétés Pacifica, Generali, Aviva, Sogessur, Thélem 
assurances. Avec cette organisation, il est permis du fait du cumul des 
volumes de sinistres de l’ensemble des sociétés, et grâce à la capacité 
d’animation des différents réseaux, d’obtenir des tarifs préférentiels et des 
services spécifiques, chez ces prestataires ainsi qu’une meilleure efficacité 
dans la maîtrise des coûts. Cela permet aussi d’influer sur la méthodologie 
de réparations auprès des garagistes dans le domaine automobile. 


L'intégration de techniques d'achat dans la sélection des prestataires 


de service 

Juste quelques mots pour souligner que sous l’influence des grands 
cabinets de consulting, vers la fin des années 1990, les méthodes rôdées 
dans les mondes de la grande distribution et des constructeurs automobiles 
se sont progressivement implantées chez les assureurs. 


Les premiers appels d’offres s’adressant à des experts « incendie » par 
exemple, ont été conduits par les directions de sinistres ou 
d’indemnisation, seules. 

On a ensuite assisté à la généralisation de l’intervention des directions 
Achats, soit en situation de « meneur », assisté des directions 
Indemnisation, soit l’inverse. 


La réparation en nature 


Grâce à ce mode d’intervention, l’assureur fait intervenir directement des 

entreprises qu’il a sélectionnées pour réparer les dommages et ainsi 
permette à l’assuré d’être déchargé de la recherche d’entreprises de 
réparations et de la coordination des travaux, l’assureur réglant 
directement les entreprises sur quitus du client quant à la conformité des 
travaux effectués. 


Dans le domaine des produits dits « blanc », « brun » « gris » certains 
assureurs ont des accords avec de grandes enseignes qui facilitent le 
remplacement de l’appareil endommagé. 


En dépit du service attractif apporté par cette solution, sa pénétration sur 
le volume des indemnisations reste faible, et la solution peine à 
s'implanter en France. 


Pourtant ce mode de réparation est largement répandu dans certains pays 
d'Europe et tout particulièrement en Espagne au tout début des 
années 1990. 


Groupama créait une filiale dédiée à cette activité, France Maintenance 
Bâtiment 1l y a une vingtaine d’années. Aujourd’hui le développement de 
l’activité de cette société reste faible par rapport au volume des sinistres 
susceptibles d’entrer dans son champ d’intervention. 


La défiance vis-à-vis de ce mode de réparations est aujourd’hui en forte 
régression et certains groupes d’assurance cherchent à promouvoir ce 
mode d’interventions compte tenu de son apport en termes de services au 
client et d’une palette de solutions mieux structurées. 


En effet actuellement, tous les grands groupes d’expertise se sont dotés 
d’une offre en ce domaine et travaillent à la définition et l’amélioration de 
leur modèle. Certaines ont constitué des réseaux d’entreprises 
indépendantes qu’elles animent. 


Texa quant à lui a acheté en 2013 GEOP, qui est une entreprise générale 
de bâtiment spécialisée dans la réparation de sinistres IRD et qui anime un 
réseau de prestataires indépendants. 

De son côté le Groupe Prunay s’est porté acquéreur en 2010 de la société 
MAISONING, spécialisée dans le dépannage à domicile. La force et 
l’originalité de ce modèle réside dans la capacité de contrôler de bout en 


bout un processus totalement intégré faisant appel à un important réseau 
de réparateurs salariés de l’entreprise. 


Nombre de ces sociétés adhère au Groupement des professionnels de la 
réparation en nature (GPREN) qu’elles ont créé. 


La gestion des recours 


Cette question a été abordée précédemment lors de l’évocation des 
conventions de règlements 


Nous avons vu qu’elles privilégiaient dans la mesure du possible le 
règlement direct de la victime et l’abandon de recours. 


Lorsque les recours sont effectués forfaitairement, les assureurs qui ont 
une parfaite connaissance de la lettre de la convention, qui assurent une 
sélection des risques à l’entrée en portefeuille, qui maîftrisent les délais de 
contestation, de présentation, de péremption bénéficient d’un avantage 
considérable dans la maîtrise de la charge sinistres. 


A défaut de recours forfaitaire, les conventions définissent en général les 
modalités d'exercice de ces recours, parfois en les forfaitisant. 


Les assureurs mutualistes, et les bancassureurs ont dans ce domaine un 
avantage concurrentiel certain du fait de l’entière maîtrise du processus 
d’indemnisation par leurs propres salariés. 


Les recours visés sous ce titre, sont à l’inverse tous ceux qui échappent au 
champ conventionnel et qui sont exercés en droit commun de la 
responsabilité. 


Ces recours sont également l’objet d’une attention particulière de la part 
des directions des sociétés d’assurance. Leur effectivité est un facteur de 
diminution de la charge sinistre. Hélas leur exercice est parfois complexe 
car dépendant d’un accord sur un taux de responsabilité qui peut faire 
l’objet de longs débats contradictoires En cas de persistance d’un 
désaccord il faudra soit avoir recours à des arbitrages dans le cadre de la 
convention qui les régit, soit en appeler aux tribunaux, voire à la 
médiation ! 

S1 le gestionnaire en charge du recours n’en n’est pas acteur, ce ne sera 
sûrement pas le responsable qui se manifestera pour payer... 


Confrontés à cette difficulté, les assureurs tâtonnent en permanence et 

balancent entre structure dédiée à l’exercice des recours ou recours 
exercés par la structure chargée d’indemniser la victime directe du 
dommage. Ils peuvent aussi s’adresser à des opérateurs qui agissent en 
leurs lieu et place et qui, souvent, sont intéressés sur les montants 
récupérés. 


La fraude 


L'article 2268 du code civil stipule que « la bonne foi est toujours 
présumée, et c’est à celui qui allègue la mauvaise foi à la prouver ». 


Il est important de le rappeler et de bien prendre en considération que la 
bonne foi est la règle et la mauvaise l’exception. 


Cela ne doit pas pour autant faire perdre de vue que la fraude à 
l’assurance est née avec l’assurance et qu’il existe des fraudeurs qui 
pénalisent la collectivité des assurés honnêtes. 


Savoir détecter et interpréter des comportements à risque nécessite 
mobilisation et professionnalisme de tous les acteurs de l’instruction du 
sinistre. Il faut aussi décider au bon moment des mesures et des moyens 
d’investigations tout en ayant le recul nécessaire pour ne pas se laisser 
entrainer dans des aventures hasardeuses. 


Les sociétés ont en règle générale des services spécialisés pour la 
détection de la fraude, ou à défaut des correspondants fraude. 


Il existe depuis quelques temps déjà des sociétés qui ont conçu des 


logiciels d’aide à a détection de la fraude basés sur des analyses 
multicritères, sur des modèles mathématiques. 


Leur pénétration chez les assureurs français est faible. 


On peut penser qu’avec l’exploitation de la data des innovations verront 
le jour. 


L'avenir de la relation client 


L'utilisation du numérique et de la téléphonie se développent notamment 
en ce qui concerne la déclaration des sinistres en raison de la simplicité 
d’entrée en contact en lien aussi avec le développement extraordinaire de 
la téléphonie mobile. 


Les dernières tendances sociétales et comportementales que l’on peut 
observer, se rapportent notamment à la consommation collaborative ou 
communautaire et à « l’ubérisation » considérée comme une disruption, un 
bouleversement de l’activité de services qu’est l’assurance. 


Pour répondre aux exigences des clients, et tenter de se différencier, les 
assureurs vont devoir s’organiser pour être en mesure d’exploiter la 
quantité de données, en provenance de sources diverses, dont ils peuvent 
disposer. 


En assurance comme dans bien d’autres domaines, la donnée est devenue 
un enjeu stratégique considéré comme de nature à procurer un avantage 
concurrentiel. 


2.1 Les nouvelles technologies au service de la gestion des 
sinistres 
Les apports des applications de téléphonie mobile 


Les assureurs et les assisteurs se sont emparés depuis quelques années déjà 
des possibilités offertes par les smartphones pour créer des applications 
tendant vers le « self care », facilitant l’entrée en contact avec un 
interlocuteur disponible et permettant d’intégrer des services tels que la 
géolocalisation par exemple pour trouver le garagiste le plus proche par 
exemple. 


Des applications vont un peu plus loin en permettant d’établir un constat 
contradictoire d’un sinistre automobiles. C’est le cas du « @ constat » qui, 
malgré ses deux années d’existence ne connait pas le succès attendu. 


D'autres, à l’initiative de certains assureurs ou de courtiers donnent la 
possibilité à l’assuré de constituer un dossier documenté notamment par 
des photographies de certains éléments d’information et d’identification 
du véhicule, ainsi que des clichés des dommages. L'ensemble est reçu 
directement par l’assureur qui décide soit de faire une expertise à distance, 
soit de transmettre l’ensemble à un expert agréé pour la vérification de la 
cause du sinistre et l’évaluation des dommages. 

De son côté un cabinet d’expertises automobiles a créé l’application 
« Autoselfie » qui va encore un cran plus loin en lui permettant de recevoir 
directement sur sa plateforme d’expertises l’ensemble des éléments et de 


réaliser à réception l’expertise à distance, si la gravité des dommages au 
véhicule l’autorise. 


Dans le domaine de l’assurance de biens, sous réserve de leurs 
géolocalisation, l’assureur peut adresser à ses assurés des messages 
d’alertes préalables en cas d'événements climatiques par exemple. 


Big Data et assurances 


Après la période de création des infocentres et des puits de données, nous 
sommes maintenant à l’heure du « Big Data ». 


La prise de conscience des énormes possibilités que pourrait offrir 
l’exploitation de données enrichies, plus accessibles, mieux structurées, 
prenant en considération les interactions de différents systèmes marque le 
point de départ de transformations dans le domaine de l’assurance dont on 
peut penser qu’elles vont être considérables. L'objectif est de rendre 
exploitable ces données et d’être prêt à accueillir toutes celles que mettent 
et mettront à disposition les objets connectés. 


Avec le « Big Data », les assureurs ont sans doute une opportunité de 

pouvoir encore mieux répondre aux besoins d’immédiateté des clients 
ainsi qu’à leur désir d’avoir des contrats apportant des garanties en 
adéquation avec leurs réels besoins. 


Ces observations envahissent le marché de l’assurance qui investit des 
sommes importantes considérant qu’il se trouve en présence d’une 
opportunité économique (voir partenariat AXA-Facebook). 


S1 le « Big Data », grâce aux analyses prédictives qu’il permet trouve un 
terrain naturel d’expression en matière de marketing et de communication, 
il ne sera pas sans influence sur la souscription gestion des contrats, et 
encore moins sur le service au client en permettant de coller plus 
fortement à ses attentes. En cela il influera également sur tout le processus 
d'indemnisation après sinistre notamment en automobile avec la 
possibilité de recueillir les données des véhicules connectés. 


L’ Assurance qui est en recherche d’une image plus conforme à la réalité 
de son activité économique mais également sociale considère qu’elle a 
trouvé là un véritable vecteur de différentiation grâce à une meilleure 
connaissance du client. 


2.2 « Ubérisation » de l’assurance 

Par mimétisme avec ce qui s’est produit pour les taxis sous l’impulsion de 
la société américaine Uber qui développe et exploite des applications 
mobiles de mise en contact d’utilisateurs avec des conducteurs réalisant 
des services de transport qui viennent directement concurrencer les 
sociétés de taxis, le secteur de l’assurance est en voie de contamination par 
« l’ubérisation ». 


S1 ce phénomène est nouveau en France, il faut savoir qu’il est apparu aux 
Etats Unis dès 2013 avec le courtier Oscar qui propose des offres santé sur 
internet, à la faveur de la loi Obama sur la santé. Ce courtier est parfois 
surnommé le Uber de l’assurance-maladie. Il faut dire que son modèle a 
connu un succès fulgurant que certains attribuent à une véritable 
orientation client résultant d’une approche qui s’appuie d’une part sur des 
outils digitaux et d’autre part sur une réelle transparence avec des offres 
standards en assurance santé accessible via internet. 


Il est facile de mesurer combien le développement de telles pratiques, 
mises en œuvre par des acteurs nouveaux, entrainera des conséquences 
majeures sur l’organisation des sociétés d’assurance et même sur 
l’ Assurance en général en France. 


Un facteur est à prendre en considération sur notre marché français qui 
est lié à la réglementation qui est plus contraignante qu’aux Etats Unis, 
notamment en ce qui concerne les données médicales et personnelles. Il 
reste toutefois une interrogation qui est liée aux velléités, ou pas des 
GAFA (Google, Amazon, Facebook et Apple), compte tenu de l’immensité 
des données personnelles dont ils disposent... 


Il y a là des menaces qui conduisent les assureurs à devoir réagir, aux 
risques d’être touchés par le syndrome « KODAK ». 


2.3 Les smart contracts ou contrats intelligents 

Ce sont des systèmes intelligents qui permettent d’indemniser 
automatiquement les personnes bénéficiaires grâce à de l’information 
récupérée via la Data établissant que la condition qui préside à 
l’indemnisation est réalisée. 


Un exemple est souvent évoqué qui concerne l’assurance voyage et 
l’indemnisation en cas de retard de vol. Dans cette situation le système 
analyse l’information qu’il contient, et si la condition de dépassement 
temporel qui entraîne une indemnisation est avérée, alors le système 
déclenche lui-même le paiement. Il est aisé de mesurer la réduction des 
coûts d’instruction et de gestion de l’opération. 


2.4 La consommation collaborative 
Cette économie collaborative repose sur un regroupement solidaire de 
plusieurs personnes conectées qui paient une cotisation à la communauté 


qu’elles constituent solidairement afin de faire face à des risques 
déterminés. 


En cas de réalisation de l’un des risques envisagés, la victime se voit 
attribuer les fonds. Ce système qui ne doit pourtant pas être ignoré, n’est 
qu’une mutualisation de risques qui ressemble étrangement à la 
philosophie historique de l’assurance. 


L'ESSENTIEL 


Au cœur de l’activité et « copropriétaire », avec le « commercial », de 
la relation et de la satisfaction Client, les opérations d’assurance ont 
un rôle clé dans l’adaptation et la participation aux évolutions de 
l’assurance. 

Secteur clé de l’activité financière, économique et sociale, l’ Assurance 
« bénéficie » d’une particulière attention du politique, du législateur et 
de l’administration. Le secteur des « opérations » doit lui aussi faire 
face à cette frénésie et doit en permanence savoir s’adapter pour 
répondre à ces obligations. 


Fondamentales dans la relation et la satisfaction client, les opérations 
d’assurance doivent en permanence être en veille et essayer d’anticiper 
les évolutions de comportement des consommateurs afin de leur 
fournir le service attendu. 


Ainsi, une illustration est fournie en matière de délégation de gestion 
par les assureurs à des sociétés de services. Ce modèle pourrait se 
développer pour trois raisons principales : la directive 
« Solvency IT » qui crée une sorte de « statut » de la sous-traitance ; 
les conditions d’exercice de l’activité par les délégataires qui ne sont 
pas contraintes par la convention collective nationale de l’assurance ; 
le fort niveau d’exigence dont doit faire preuve le délégant qui peut et 
doit mettre sous contrôle son délégataire. 
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1 L'ESSENTIEL 


L'objet de la tarification est de déterminer ce que chaque souscripteur d’un 
contrat devrait en moyenne couter à l’assureur. Le cycle de vie inversé de 
l’activité d'assurance qui impose la vente du produit avant de savoir ce 
qu’il va coûter, les risques d’anti-sélection découlant d’un tarif trop 
forfaitaire, font de la détermination du tarif un des sujets centraux pour les 
assureurs. 


L'objectif pour les assureurs va être d’identifier les critères pouvant avoir 
une incidence sur la sinistralité future et donc sur la prime d’assurance 
nécessaire pour financer les sinistres à venir (la prime pure) ainsi que la 
nature de cet impact. 


Pour cela, ceux-ci vont tout d’abord constituer des bases de données 
contenant, pour chaque contrat en portefeuille, des informations sur la 
sinistralité de ces contrats et des informations relatives aux 
caractéristiques du contrat et du client. L’avènement du Big Data permet 
d’ailleurs d’accroître considérablement les variables potentiellement 
éligibles et prédictives du risque. 

Dans un second temps, il va falloir mettre en œuvre des modèles 
prédictifs de la simistralité. Ils s’appuient en général sur des méthodes 
statistiques relativement classiques, la plus fréquemment utilisée étant le 
modèle linéaire généralisé ainsi que sur des démarches standardisées 
(analyses mono-variées, méthodes de choix des variables prédictives, 
détermination du modèle sur une partie de la base et validation sur l’autre 
partie... ). 


Dans le cadre de cette approche relativement normée, de nombreux points 
délicats seront néanmoins à traiter. On peut citer : la réalisation de zoniers 
qui va nécessiter d’intégrer la maille spatiale du risque, le traitement des 
corrélations entre les variables prédictives qui peuvent induire des 
complexités d'interprétation des modèles, l’identification de segments de 
risques particuliers issus du croisement de plusieurs variables (e.g. « les 
jeunes conducteurs, ayant tel type de voiture et habitant à tel endroit »). 


A partir de ce tarif statistique et théorique, 1l conviendra de déterminer le 
tarif réellement pratiqué qui devra tenir compte de la stratégie de 
l’entreprise, du tarif des concurrents, de l’élasticité au prix, des coûts de 
gestion des contrats, des autres charges de l’assureur.…. 


Enfin l’évolution du tarif dans le temps et notamment le maintien de la 
cohérence entre le tarif des clients en portefeuille et des affaires nouvelles, 
vont nécessiter de mettre en place des processus de suivi performants et 
pertinent. 


2 LA PROBLÉMATIQUE 


L'assurance est un des très rares domaines d’activités ou le cycle de 
production est inversé. Il en résulte que le tarif du contrat d’assurance doit 
être déterminé avant la mise en vente du produit et que de nombreux 
enjeux pour l’assureur résident dans sa capacité à déterminer de la 
manière la plus précise possible le coût futur de chaque assuré/produit. 


De cette réalité fondamentale et centrale pour un assureur, il résulte que 
la tarification est souvent un des secrets les mieux gardés et qu’elle soit 
l’objet d’investissements importants. La raison de ce secret réside aussi 
dans le fait que le tarif, en théorie, a vocation à permettre de traiter 
plusieurs enjeux vitaux pour les assureurs et parfois complexes à 
réconcilier. 


Sans être totalement exhaustif, on peut citer la nécessité : 


* de savoir identifier les bons et les mauvais risques et de manière encore 
plus précise de déterminer le coût du risque théorique de chaque contrat ; 


* d’éviter l’anti sélection, c’est-à-dire la nécessité de ne pas souscrire 
sionificativement plus de « mauvais » risques que de « bons » risques ; 


* de concilier la complexité théorique du tarif avec la capacité pour le 
réseau commercial de le comprendre et de l’expliquer au client ; 


* de gérer les écarts entre le tarif des affaires nouvelles et le tarif des 
contrats en portefeuille ayant les mêmes caractéristiques. 


Au-delà des aspects purement liés au tarif, 1l est important de garder à 
l’esprit qu’en assurance la relation avec l’assuré ne se limite pas à l’acte 
de vente mais se poursuit le plus souvent pendant plusieurs années via la 
tacite reconduction. 


Ainsi, si la capacité à identifier grâce au tarif et avant même qu’il ne soit 
en portefeuille, le coût futur le plus probable d’un assuré est centrale, les 
problématiques de l’assureur résident aussi dans sa capacité à : 

— suivre la rentabilité de chaque contrat dans le temps ; 
— affiner l’appréciation qu’il peut avoir du risque une fois celui-ci en 
portefeuille ; 


— effectuer les évolutions tarifaires annuelles les plus pertinentes possibles 
afin de rétablir l’équilibre technique des contrats déficitaires tout en 
fidélisant les bons clients. 


Du fait de la moindre connaissance que l’on a d’un client non encore 
entré dans le portefeuille, de la concurrence commerciale intense entre 
assureurs et du plus fort turnover des mauvais risques par rapport aux bons 
risques, la rentabilité des affaires nouvelles est quasi systématiquement 
dégradée par rapport à celle du stock. 


Ainsi, le « Graal » de l’assureur réside dans sa capacité à souscrire des 
affaires nouvelles dont la rentabilité est la moins dégradée possible et en 
parallèle d’avoir un processus de majoration tarifaire suffisamment fin 
pour fidéliser les bons risques et remettre à l’équilibre les mauvais risques 
ou les faire partir. La mise en œuvre de telles approches permet d’entrer 
dans un cercle vertueux de développement rentable. 


À contrario, un tarif peu différenciant ne permettant pas d’apprécier 
correctement le coût du risque conduira immanquablement à une 
rentabilité très dégradée des affaires nouvelles du fait des mécanismes 
d’anti-sélection. Pour illustrer ce phénomène, considérons deux assurés 
dont la sinistralité théorique (le coût du risque) est de 500 € par an pour le 


premier et 1 000 € par an pour le second. Un tarif peu différenciant serait 


NS 


un tarif qui n’aurait pas réussi à capter cette différence de simistralité 
prévisible et proposerait le même tarif de 750 € par an aux deux 


prospects. Dans ce cas, et en supposant que les tarifs des concurrents 
soient, eux, correctement déterminés, le premier prospect aura tout intérêt 
à souscrire son contrat chez un concurrent car il sera moins cher et à 
contrario le second le souscrira auprès de l’entreprise qui n’a pas su capter 
le coût réel du risque. Il pèsera donc sur les résultats de cette dernière. 


De la même façon, des majorations non ciblées, semblables pour tous les 
clients, provoquent une autre manifestation du phénomène d’anti 
sélection, en conduisant les bons risques à résilier leur contrat, car ils ne 
pensent pas « mériter » la majoration tarifaire imposée par l’assureur, 
alors que les contrats multi-sinistrés ne la jugeront pas très forte et 
resteront clients de leur assureur. 


C’est le scénario redouté par les assureurs qui peut en quelques années 

(ce qui laisse malgré tout le temps de réagir) diminuer fortement le 
nombre de contrats en portefeuille et donc le chiffre d’affaires, tout en 
dégradant la rentabilité. C’est pour traiter au mieux ces thématiques 
vitales que la tarification et le processus de majoration des contrats 
bénéficient de toute l’attention des entreprises d’assurance. 


Le coût du risque 


Les notions de coût du risque, de bons et de mauvais risques ont été 
abordées à diverses reprises. Mais, finalement, qu’est-ce qu’un risque ? En 
quoi peut-il être meilleur ou moins bon qu’un autre ? 


L'objectif de l’assurance est de couvrir l’aléa. C’est la raison d’être d’un 
métier qui permet de satisfaire les besoins du deuxième étage de la 
pyramide de Maslow et permet à chaque individu de couvrir le risque de 
disparition ou destruction de ce qu’il a accumulé et bâti au cours de son 
existence, ainsi que les menaces sur son intégrité physique et celle des 
membres de sa famille. La présence de l’aléa est l’élément central du 
fonctionnement de l’assurance. 


Le coût du risque correspond au coût le plus probable de cet aléa pour un 
assuré donné. Le but de la partie technique du tarif, qu’on nomme le plus 
souvent la prime pure, est de tenter par des méthodes statistiques de 
déterminer ce coût. L’aléa que l’on cherche à mesurer par le tarif est un 
aléa propre à chaque contrat et en théorie différent pour chaque individu 
ou bien assuré. 


Les facteurs induisant une variation de l’aléa peuvent être de différentes 
natures, mais la plupart sont des facteurs liés au risque lui-même. De 
manière simple et évidente, on comprend qu’une maison en Bretagne a 
plus de chance d’être touchée par une tempête que la même maison dans le 
sud-est de la France, un bien situé au bord d’un cours d’eau à plus de 
chance d’être victime d’une inondation, un assuré jeune à moins de risque 
de tomber malade qu’un plus âgé... 

Le but de la tarification est d’identifier les différentes relations de ce 
type, dont certaines sont parfois moins évidentes que d’autres voire 
contre-intuitives, afin de déterminer le coût du risque le plus probable de 


tout nouveau prospect non encore en portefeuille. C’est le rôle des 
modèles tarifaires plus ou moins sophistiqués mis en œuvre par les 
directions techniques. 


Au-delà, un facteur majeur de risque provient de ce que les modèles les 
plus sophistiqués ont beaucoup de mal à détecter : le comportement de 
chaque assuré. En effet deux personnes ayant, en apparence, les mêmes 
caractéristiques, peuvent au final se révéler être des risques de nature bien 
différentes. 


Il existe à cela différentes raisons. 


La première s’inscrit dans une logique « value for money » qui conduit 
les assurés sensibles à ce principe à tenter de « profiter » de leur contrat 
d’assurance. Je paie une prime, donc j’en attends un retour. Cela peut se 
matérialiser par exemple, en assurance santé, par le choix des montures de 
lunettes les plus couteuses, car on sait que le prix en sera supporté par 
l’assureur, ou encore de déclarer des sinistres dès que l’on pense que 
l’évènement peut être couvert par l’assureur alors que d’autres assurés ne 
penseront même pas à lui en parler. Le fait générateur du sinistre est bien 
aléatoire mais la réaction de chacun suite à ce fait générateur est 
différente. 


La deuxième résulte de facteurs encore plus complexes à cerner et qui 
relèvent de ce qui ne se voit pas, à savoir les différences de comportements 
entre assurés ayant, à priori, exactement les mêmes caractéristiques et qui 
produisent des sinistralités différentes (par exemple les habitudes de 
conduites liées à chaque individu). 


Il y a enfin, la fraude qui constitue la limite de l’assurance, car l’aléa 
n’est plus garanti. 


Ces quelques concepts étant posés, les objectifs de la tarification sont de 
déterminer le plus précisément possible le coût théorique de chaque 
risque, qu’il soit déjà en portefeuille ou qu’il s’agisse d’un prospect. Cela 
passe en premier lieu par la constitution de bases tarifaires. 


3 LA BASE TARIFAIRE 


En termes de modélisation, plusieurs approches sont envisageables. On 
peut chercher à prévoir directement le coût du risque ou séparément la 
fréquence et le coût moyen du sinistre. Cette seconde approche est plus 
fine car on imagine aisément que la fréquence et le coût des sinistres 
dépendent de facteurs potentiellement différents. 


A titre d'illustration, la probabilité d’avoir un sinistre dépend de la 
qualité de la conduite automobile, alors que le coût du sinistre, pour ce qui 
est de la garantie dommages dépend de la valeur du véhicule à réparer. 


Les bases à constituer sont différentes selon que l’on cherche à modéliser 
la fréquence, le coût des sinistres ou directement le coût du risque. 


Concernant la fréquence, la base dispose en général d’une ligne par 
situation de contrat avec diverses informations, dont deux sont 
incontournables : 

— la période d’assurance correspondant à cette situation de contrat (1.e. le 
nombre de jours assurés pour la ligne en question/365) ; 

— le nombre de sinistres survenu sur la période (0, 1, 2...) pour cette 
situation de contrat. 


Puis, autant d'informations potentiellement prédictives de la fréquence 
de sinistralité que possible. 


Pour constituer ce genre de bases, 1l est indispensable de fusionner la 
base portefeuille contenant des informations sur les contrats, avec la base 
sinistres et des bases externes, qui deviennent de plus en plus nombreuses 
et riches. Une situation de contrat correspond à une période pendant 
laquelle le contrat a les mêmes caractéristiques. Ainsi, un avenant au 
contrat ou toute autre modification doivent conduire à la constitution d’une 
nouvelle ligne dans la base. 


Pour ce qui est du coût des sinistres, la base à constituer est uniquement 
fondée sur les informations relatives aux sinistres et en premier lieu leur 
coût. Elle ne présente donc pas une ligne par période de contrat mais une 
ligne par sinistre. Ces informations doivent cependant être fusionnées avec 


des données caractéristiques du risque, internes ou externes, afin de tenter 
de déterminer les critères pouvant avoir une incidence sur le coût des 
sinistres. 


Les bases grâce auxquelles on va chercher à prévoir directement le « coût 
du risque » à travers le coût moyen des sinistres, ont les mêmes structures 
que les bases fréquence, le nombre de sinistres étant remplacé par le coût 
total des sinistres. 


Que ce soit pour la base fréquence ou la base coût moyen, les données 
potentiellement prédictives du risque doivent être les plus larges possibles 
afin d’espérer maximiser le pouvoir du modèle. Elles peuvent être issues 
des informations relatives au contrat ou de données externes. L’avènement 


du Big Data, la capacité à utiliser de plus en plus des données non 
structurées, permet d’augmenter le champ de ces données. 


Les spécificités des principaux risques 


Les critères traditionnellement prédictifs de la fréquence et du coût des 
sinistres sont différents selon la nature des garanties. Nous détaillons ci- 
après les spécificités et critères tarifaires classiques des principaux risques 
et contrats souscrits par les assureurs. 


1.1 L'assurance automobile 

L'assurance automobile, par son caractère obligatoire, son importance 
pour les assureurs traditionnels, l’incidence forte du comportement des 
assurés sur la sinistralité, par nature difficile à modéliser et prévoir, sur la 
sinistralité est souvent le risque pour lequel la détermination de la prime 
est la plus complexe. 


Le risque automobile couvre de plus des garanties très différentes. Les 
principales garanties sont : 

— la responsabilité civile qui est fortement liée aux habitudes de conduite 
de l’assuré et qui peut générer des sinistres corporels peu fréquents mais 
aux coûts très élevés pour l’assureur ; 

— les dommages au véhicule qui dépendent des habitudes de conduite mais 
aussi du coût du véhicule ; 

— le bris de glace ; 


— le vol ; 

— l’incendie. 
Chacune de ces garanties aura un modèle tarifaire différent. 
Les principaux critères tarifaires sont : 


* en responsabilité civile, l’âge du conducteur, le noviciat du conducteur, 
les caractéristiques du véhicule (puissance, vitesse maximum, éléments 
de sécurité active...), la zone d’habitation, la sinistralité passée, 
l’ancienneté du contrat, l’ancienneté du véhicule... ; 


° en dommages, l’âge du conducteur, le noviciat du conducteur, les 
caractéristiques du véhicule (puissance, vitesse maximum, éléments de 
sécurité active... ), la zone d’habitation, la sinistralité passée, l’ancienneté 
du contrat, l’ancienneté du véhicule... 


L'impact de chaque variable sera différent selon les garanties 
(dommages, vol, bris de glace...) 


1.2 La MRH 
Une des spécificités des risques MRH est de comporter de nombreuses 
garanties dont les comportements sont très différents. 


Les variables ayant un impact sur la sinistralité sont : 
* en incendie, les caractéristiques de l’habitation (superficie, nombre de 


pièces, type de construction), la zone d’habitation, l’entretien du 
bâtiment, le type de chauffage... ; 


* en tempête, la localisation du risque, le type de construction, l’entretien 
du bâtiment, le type d'habitation (maison, appartement) ; 


* en dégât des eaux : le type d’habitation, l’ancienneté du bâtiment... ; 


° en grêle : la localisation du risque, les éléments spécifiques du bien 
assuré (présence de véranda par exemple). 


1.3 Les dommages aux biens et la responsabilité civile des 
entreprises 

Les risques d’entreprises ne sont pas des risques de masse. Les contrats et 

les sinistres sont peu nombreux, mais leur coût peut être très important. 

Leur tarification est donc moins basée sur les données internes de 


l’assureur que pour les risques de masses et va s’appuyer plus sur des 
techniques de crédibilité. Sur ces risques la politique de souscription, les 
visites de risques, la prévention, les systèmes de sécurité, vont avoir un 
impact fort sur la sinistralité. 


Les variables ayant un impact sur la sinistralité sont le type d’activité, la 
localisation du risque, la présence de systèmes de prévention... 


1.4 La santé 

Une des spécificités des risques santé est de comporter de nombreuses 
garanties (pharmacie, médecine, optique, dentaire, hospitalisation, 
biologie...). Pour la plupart de ces garanties, les impacts des critères 
tarifaires classiques vont être différents. A titre d'illustration, les dépenses 
en optique ne se concentreront pas sur les mêmes âges que celles liées à 
l’hospitalisation. 

De plus une spécificité forte de l’assurance santé réside dans le fait que le 
niveau des garanties proposées conditionne le coût des sinistres (1.e. un 
forfait optique plus élevé peut conduire à prendre des montures plus 
chères). 

Les critères de tarification classiques sont l’âge, la catégorie 
socioprofessionnelle (CSP), le niveau des garanties, le lieu d’habitation.…. 


La tarification santé est différente selon qu’il s’agisse de garanties 
individuelles ou collectives. 


La santé collective correspond aux contrats santé mis en place par les 
entreprises pour pour le compte de leurs salariés. Les spécificités qui en 
découlent sont que, chaque entreprise peut vouloir mettre en place des 
niveaux de garantie différents. Certaines vont vouloir un meilleur 
remboursement de l’optique et/ou du dentaire, d’autres pour d’autres 
actes. De par ces spécificités, la tarification collective va intégrer une 
dimension complémentaire qui est celle de pouvoir tarifer tous les niveaux 
de garantie souhaités 


Ainsi la tarification d’assurance collective passe par deux étapes, la 
tarification des garanties demandées pour un assuré pivot (en général un 
assuré de 40 ans) et une modulation de ce tarif selon la composition du 
groupe à assurer, la localisation du risque et le type d’entreprise assurée. 


1.5 La prévoyance 

La prévoyance couvre classiquement plusieurs garanties dont les 
principales sont l’incapacité, l’invalidité, la garantie décès, les rentes 
conjoint et orphelins en cas de décès. 


Pour ce type de risque, la tarification est basée sur l’estimation d’une loi 
d'incidence (loi d’entrée en arrêt de travail ou d’entrée en invalidité par 
exemple) et d’une loi de maintien (en arrêt de travail ou en invalidité par 
exemple). 

On va donc chercher à déterminer les critères ayant un impact sur ces 
deux lois et la nature de cet impact. 


Les critères de tarification classiquement utilisés pour ces risques sont 
l’âge, la CSP, la présence de facteurs de risques aggravants, la composition 
familiale... 


1.6 L’assurance-vie 

Les assurances sur la vie se basent elles aussi principalement sur des lois 
de maintien (en vie). On va donc aussi chercher à identifier les critères 
ayant une incidence sur la mortalité de l’assuré. 


Les critères couramment utilisés sont l’âge, la CSP, la présence de 
facteurs aggravants... 


4 LES APPROCHES DE MODÉLISATION CLASSIQUES 
Les modèles linéaires généralisés 


La technique statistique la plus communément utilisée en matière de 

tarification pour déterminer les incidences de critères liés au contrat sur 

l’élément à expliquer (fréquence, coût moyen ou directement coût du 
risque) est le modèle linéaire généralisé. 

Ce type de modèle cherche à expliquer une variable Y à partir des 
informations contenues dans des variables explicatives X1 à Xp. 

Le modèle est de la forme suivante : E (YIX) = C * C,X, * C,.X, * .. * 
C;X, 

Ce type de modèle se caractérise par : 

° une composante aléatoire qui identifie la loi de probabilité de la variable 
à expliquer : 

— pour l’analyse de la fréquence, la loi de Poisson est typiquement 

utilisée comme distribution de l’erreur ; 

— pour l’analyse du coût moyen, la loi Gamma est typiquement utilisée 

comme distribution de l’erreur. 

° une fonction lien qui exprime la nature de la relation entre la composante 
aléatoire et le prédicteur linéaire. Elle implique la structure du modèle. 
Le GLM détermine, par la méthode du maximum de vraisemblance, les 

vecteurs de coefficients C, à C, permettant de minimiser les écarts entre 

les données réelles et les valeurs prédites par le modèle. Chaque C, est un 
vecteur de coefficients ayant le même nombre de modalités que la variable 

X, lorsque celle-ci est qualitative et ayant juste une valeur quand la 

variable X, est quantitative. 

Au final, pour chaque variable du modèle et ses modalités, les résultats se 
traduisent par une valeur. Le coût du risque peut se déduire ensuite par 
simple multiplication ou addition de ces valeurs. 

L'avantage des modèles linéaires généralisés est qu’ils sont relativement 
faciles d'interprétation et de pilotage. En effet, les résultats du modèle 


peuvent être visualisés de manière simple et explicable et le coût du risque 
se déduit facilement des résultats du modèle. 


De plus différents tests statistiques permettent de vérifier : 
— la significativité des variables : test de type IIT : 
— la significativité des modalités d’une variable : test de VALD : 
— le pouvoir prédictif global du modèle : R?et AIC. 


Pour chacune des p variables, on produit un graphique de ce type : 
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Figure 5.1 

Ce graphique permet de visualiser les modalités de la variable et 
s’interprète de manière simple. 

En abscisse, on trouve les différentes valeurs possibles de la variable 
prédictive (7 modalités dans notre exemple), en ordonnée l’impact de 
chaque modalité sur la variable que l’on cherche à prédire. 

La ligne centrale représente la valeur la plus probable déterminée par la 
méthode du maximum de vraisemblance. Les deux autres lignes en 
pointillés montrent l’intervalle de confiance (ici à 95 %) autour de cette 
valeur la plus probable. 


Les bâtons représentent la population de chaque modalité. 


Ce graphique, qui correspond à une modélisation de la fréquence, 
s’interprète de la manière suivante : 


* les assurés qui correspondent à la dernière modalité de la variable 
concernée ont une probabilité d’avoir un sinistre de 91 % (1,91 — 1) 
supérieure à ceux relevant de la première modalité ; 


* cette augmentation de fréquence à 95 % de chances de se situer entre 
80 % et 102 % (lignes en pointillés) ; 


° le niveau de certitude de la prédiction s’apprécie au regard de 
l’écartement des lignes pointillées. Elles seront d’autant plus écartées 
que la population d’une modalité sera faible (par exemple la modalité 4 
dans notre graphique) ou que le pouvoir prédictif est jugé incertain par le 
modèle, ou une combinaison de ces deux motifs. 
L'interprétation des résultats du GLM se fait de manière équivalente 
lorsque plusieurs critères impactant le coût du risque sont identifiés 
comme pertinents. Et ce d’autant plus que le coût du risque le plus 
probable se déduit de manière naturelle des résultats de la méthode. 


A titre d'illustration, si deux variables prédictives ont été intégrées dans 
le modèle, on obtiendra des résultats sous la forme suivante : 
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Figure 5.2 
S1 la constante C est égale à 400, alors le coût du risque pour une personne 
ayant la modalité 2 pour la variable 1 et la modalité 3 pour la variable 2 
sera égal à 822 € (400 X 1,5 X 1,37). 


L'approche par le GLM permet de déterminer un coût du risque théorique 
pour tout nouveau contrat à partir du moment où l’on a récolté les 
informations pour chaque variable tarifaire du contrat. Cette approche peut 


conduire à un très grand nombre de tarifs possibles et notamment à avoir 
plus de tarifs que de contrats en portefeuille. 


A titre d'illustration si le tarif comporte 6 variables tarifaires qui ont 
chacune 8 modalités, le nombre de combinaisons tarifaires sera de 8 soit 
262 144 tarifs différents 


La mise en œuvre de la modélisation 


La simplicité de mise en œuvre du GLM, le grand nombre de tarifs 
découlant des modèles, la difficulté à s’assurer que les conditions du 
modèle sont bien vérifiées notamment nécessitent une démarche structurée 
et une analyse des résultats poussée afin de garantir la cohérence et 


pertinence des résultats. 


La mise en œuvre opérationnelle des modèles linéaires généralisés 
s’articule autour d’étapes normées et de bonnes pratiques. 


2.1 Les analyses mono-variées 

En premier lieu, on réalise des analyses mono-variées. Ces analyses 
fournissent une indication préliminaire du niveau de relation entre chaque 
variable explicative et le facteur à expliquer. 


L'analyse mono-variée indique aussi si une variable contient 
suffisamment d'informations pour la modélisation (par exemple, si 
l’exposition d’une variable est de 99,5 % dans une modalité, cette variable 
n’aura pas de pouvoir explicatif). 


2.2 L'analyse des corrélations 

Les relations, identifiées par l’analyse mono-variée, ne tiennent pas 
compte des éventuelles corrélations entre les différentes variables 
explicatives. Ainsi deux variables fortement corrélées (la vitesse et la 
puissance d’un véhicule par exemple), vont paraître toutes les deux comme 
potentiellement liées à ce que l’on cherche à expliquer. 


L'analyse des corrélations est donc une étape importante et ce d’autant 
plus qu’une des caractéristiques des modèles linéaires généralisés est que 
par construction, la méthode va déterminer les coefficients permettant de 
minimiser l’écart entre les données et le modèle. Une des conséquences en 


est que, si l’on met dans le modèle des variables corrélées, les résultats 
peuvent être complexes à interpréter car seul le produit des deux 
coefficients des variables corrélées aura un sens. Chaque coefficient pris 
indépendamment pouvant avoir une valeur potentiellement aberrante. 


A titre d'illustration, si l’on met dans un modèle tarifaire automobile 
l’âge du conducteur et l’ancienneté de permis, qui sont de manière 
évidente des variables corrélées, 1l peut apparaître, si on ne regarde qu’une 
des variables, que la probabilité d’avoir un sinistre est plus faible pour un 
jeune conducteur que pour un conducteur expérimenté car la sur- 
sinistralité des jeunes aura été captée par la variable « ancienneté de 
permis ». 


Pour éviter ce phénomène et éviter d’intégrer trop de variables non 
nécessaires dans le modèle, l’analyse des corrélations entre les variables 
est une étape importante. 


Lorsque les variables sont corrélées, 1l est important avant de les intégrer 
dans le modèle, de faire tourner le modèle avec une des deux variables et 
de vérifier sur les résidus (l’écart entre la valeur prédite et la valeur réelle) 
du modèle si la seconde variable reste toujours prédictive et permet donc 
de l’améliorer 


2.3 Le choix des variables 

Au-delà des corrélations, la caractéristique majeure des modèles est que 
plus on y intègre de variables plus, par construction, ils sont prédictifs 
même si le pouvoir explicatif de certaines variables est particulièrement 
faible. Une des approches couramment utilisées pour choisir les variables 
explicatives à retenir est l’approche de type « pas à pas » qui consiste à 
trier les variables selon leur pouvoir prédictif et à les introduire les unes 
après les autres dans le modèle en partant de la plus prédictive jusqu’à ce 
que le pouvoir prédictif global du modèle ne soit que très peu impacté par 
la dernière variable ajoutée. 


Cette approche ne permet pas de bien gérer les corrélations entre les 
variables. Une approche un peu plus robuste consiste à tester les variables 
à chaque fois sur les résidus du modèle précédent pour en vérifier le 
pouvoir prédictif, compte tenu des autres variables intégrées dans le 
modèle. 


2.4 Le traitement des sinistres graves 

Le traitement des sinistres graves est un élément important à intégrer dans 
le tarif. En effet, la survenance d’un sinistre grave chez un assuré déforme 
fortement le modèle de prédiction du coût des sinistres et donc génère une 
forte volatilité du tarif. 


Pour éviter ces problèmes, 1l est nécessaire d’écrêter les sinistres et de 
traiter différemment les sinistres graves des sinistres non graves. L'analyse 
de la distribution du coût des sinistres va permettre de choisir le seuil au- 
delà duquel on écrête la charge du sinistre. 


Le modèle de prédiction du coût des sinistres est alors déterminé sur la 
base des sinistres écrêtés. La charge des sinistres graves peut ensuite, soit 
être répartie de manière uniforme (ajout du même coût sur tous les tarifs 
issus du modèle) soit être incluse dans le tarif par des méthodes plus 
sophistiquées, par exemple un modèle simplifié. 


2.5 Le choix du modèle 

Le modèle peut chercher à prévoir directement le coût du risque ou 
séparément la fréquence et le coût moyen du sinistre. Cette seconde 
approche est plus fine, car on imagine aisément que la fréquence et le coût 
des sinistres dépendent de facteurs potentiellement assez différents. 


A titre d'illustration, la probabilité d’avoir un sinistre dépend beaucoup 
de la qualité de la conduite automobile, alors que le coût du sinistre, pour 
ce qui est de la garantie dommages, dépend de la valeur du véhicule à 
réparer. 


Comme évoqué précédemment, le GLM ayant des conditions 
d’application strictes, son application et donc le choix de la modélisation à 
retenir nécessite de vérifier que les données suivent bien une des lois de 
distribution admissibles (par exemple la loi Gamma pour le coût des 
sinistres) 


Quelques points sensibles 


Les différentes étapes décrites ci-dessus ne sont pas difficiles à mettre en 


œuvre, à condition d’avoir su constituer les bases de données idoines. 
Mais, comme déjà évoqué, les résultats du modèle peuvent s’avérer non 


pertinents ou peu utilisables si un certain nombre de points délicats ne 
sont pas correctement traités. Nous en listons 1c1 quelques-uns. 


3.1 Les contraintes liées à la structure du modèle et les effets 
croisés 

Par construction le GLM détermine pour chaque modalité de chaque 

variable, les coefficients permettant de minimiser les écarts entre les 

données et les prédictions. 


Ces coefficients permettent de déterminer la prime pure théorique, mais 
en supposant que le comportement de ce que l’on cherche à prévoir suit 
bien un modèle multiplicatif, ce qui est loin d’être toujours vérifié. 


Prenons un exemple simple pour illustrer ce point. Les coefficients issus 

du GLM disent : 

— qu’un jeune homme de 25 ans a une probabilité supérieure de 50 % à 
celle d’un homme de 40 ans d’avoir un sinistre ; 

— que les voitures rouges ont une probabilité supérieure de 30 % par 
rapport aux autres voitures d’avoir un sinistre ; 

— que les habitants de Paris ont une probabilité supérieure de 20 % par 
rapport aux autres habitants d’avoir un sinistre. 


L'application du modèle généralisé conduira à déduire qu’un homme de 
25 ans, habitant Paris et ayant une voiture rouge a une probabilité 
supérieure de 134 % (134 % = (1,5 x 1,3 x 1,2) — 1) par rapport aux 
hommes de 40 ans n’habitant pas Paris et n’ayant pas de voiture rouge, 
d’avoir un sinistre. Cette prédiction est potentiellement fausse, car la 
structure multiplicative du modèle ne peut pas toujours s’expliquer. 


Pour déterminer la « vraie sur-sinistralité » d’un homme de 25 ans ayant 
une voiture rouge et habitant Paris, 1l serait nécessaire de constituer une 
nouvelle variable qui aurait comme modalité spécifique : les hommes de 
25 ans habitant Paris et ayant une voiture rouge. 


Cet exemple met en évidence que l’application stricte des résultats du 
GLM peut conduire à des tarifs aberrants pour certains assurés. Pour éviter 
ce phénomène, on peut de manière simple intégrer des tarifs maximum et 
minimum à ne pas dépasser. 


Une approche tentante serait de réaliser des croisements de variables (âge 
croisé avec couleur de la voiture et lieu d’habitation dans notre exemple). 


De manière mécanique, on pourrait vouloir intégrer de nombreux 
croisements, chaque croisement devenant alors la modalité d’une variable 
ayant de très nombreuse modalités, ce qui n’est malheureusement pas 
possible car le GLM ne pourrait résoudre l’équation qui lui est soumise. 


À titre d’illustration, si le modèle comporte 4 variables explicatives qui 
ont chacune 10 modalités, le nombre de croisements possibles est égal à 
10* soit 10 000 valeurs. Dans ce cas, sauf à avoir une base de données de 
plusieurs millions de données avec des individus en nombre significatif 
pour les 10 000 valeurs possibles de la nouvelle variable, le modèle 
linéaire généralisé ne pourra déterminer de prédiction pour chaque 
modalité. 


Ainsi, l’une des complexités dans la détermination du tarif réside dans le 
fait d'identifier les croisements permettant d’apporter une vraie 
amélioration de la prédiction sans complexifier trop le modèle. 


Pour comprendre l’enjeu, prenons l’exemple simple des jeunes 
conducteurs. Les jeunes hommes, pour des raisons qu’il ne m’appartient 
de commenter 1c1, conduisent moins bien que les hommes plus âgés mais 
aussi moins bien que les jeunes femmes. 


Un modèle ayant une variable genre et une variable âge en déduira que 
les jeunes conduisent moins bien que les conducteurs plus âgés et que les 
hommes conduisent un peu moins bien que les femmes mais ne saura 
connecter ces phénomènes et donc calculera des primes pures erronées. 


3.2 Les zoniers 

Les zoniers ont vocation à déterminer l’impact de l’emplacement du 
risque sur le coût du risque. Ils sont un élément central de la plupart des 
tarifs, quel que soit le risque concerné. Assez naturellement la maille à 
laquelle 11 semble relativement raisonnable de déterminer cet impact est le 
territoire de la commune. Les tarifs les plus sophistiqués descendent 
aujourd’hui à la maille IRIS qui correspond plus à la notion de quartier 
que de commune. 


Si l’on reste à la maille de la commune, cela conduit à étudier une 
variable à 36 000 modalités et donc une variable que le modèle général 
linéarisé, pour les raisons déjà évoquées, ne peut pas traiter correctement. 


Les zoniers peuvent être déterminés de diverses manières : 


* la première consiste à identifier les variables relatives à la commune (il 
en existe des milliers facilement disponibles sur internet) qui 
s’avèreraient prédictives du coût du risque : 

— en assurance santé, on peut penser à l’offre de soin, aux pratiques en 
matière de dépassements d’honoraires... ; 

— en assurance automobile, on peut penser à la densité de population, le 
nombre d’habitants, le réseau routier, le nombre de jours de pluie... ; 

— en assurance MRH on peut penser au nombre de jours anormalement 
froid, la densité de population, toutes autres données sur la population... 


° Que l’on soit ou non passé par cette étape visant à intégrer dans le 
modèle des variables caractéristique de la commune, l’étape centrale de 
la constitution d’un zonier consiste à lisser les résidus du modèle. 


Comme évoqué précédemment, les résidus représentent l’écart entre le 
modèle et la réalité. Si on regroupe tous les contrats d’une commune, il est 
communément accepté que les résidus moyens représentent la part non 
expliquée du modèle et spécifique aux caractéristiques de la commune. La 
faiblesse de cette approche est que l’assureur ne dispose pas forcément 
d’un nombre suffisant de contrats par commune pour que le résidu soit de 
manière certaine représentatif de l’aspect localisation du risque. Il est 
donc nécessaire de lisser les résidus à l’aide de techniques de crédibilité et 
tenant compte des résidus des communes voisines. Les techniques de 
crédibilité donnent d’autant plus de poids au résidu de la commune étudiée 
que le nombre de contrats dans cette commune est élevé et plus de poids 
aux résidus des communes voisines lorsque le nombre de contrats est 
faible. 


En définitive, ces approches permettent de déterminer un coefficient par 
commune tout en garantissant une cohérence spatiale, deux mêmes 
contrats dans deux communes proches devant avoir des tarifs proches. 


Les zoniers sont en général déterminés par garantie et peuvent facilement 
être visualisés sur une carte. 


3.3 La prise en compte de la sinistralité passée 

Comme nous l’avons déjà évoqué, deux contrats ayant exactement les 
mêmes caractéristiques tarifaires n’auront pas la même sinistralité, car le 
comportement des assurés est différent. 


En partant de ce principe, l’un des enjeux tarifaires importants est la 
capacité à prendre en compte la simistralité passée du contrat, puisqu'elle 
représente une information très intéressante que les seules caractéristiques 
du contrat ne permettent pas vraiment de capter. Les modèles tarifaires les 
plus sophistiqués intègrent cette variable dans le tarif. La prise en compte 
de ce critère n’est cependant pas aisée, car elle nécessite de disposer d’un 
historique des contrats et d’être capable de constituer cette variable. 


3.4 L'intégration des nouvelles données 

Le champ des possibles en matière de variables potentiellement 
explicatives s’est largement agrandi avec l’avènement du Big Data. 
Traditionnellement la collecte se limitait aux données contrats et à 
quelques informations externes relatives à la localisation du risque. 
Dorénavant, l’horizon s’est fortement élargi et dans les études sont 
intégrées des données issues de la GRC (gestion de la relation client), des 
données télématiques permettant de capter les modalités de conduite, des 
données externes de tous types (données climatiques, dépenses de santé, 
population...), des données non structurées (textes, images...) issues 
notamment des réseaux sociaux. 


Cette multitude de nouvelles données pose trois problèmes : 
* le premier réside dans la capacité à les traiter. En effet, ces données 


peuvent être de nature très variée et nécessiter des technologies 
spécifiques pour en extraire tout le bénéfice ; 


° le deuxième réside dans l’accessibilité des données et la nécessité qui en 
résulte de mettre en place des solutions techniques idoines pour les 
extraire à la fréquence souhaitée ; 

* Le troisième tient dans le niveau de fiabilité de ces nouvelles données. 


Enfin, comme pour les autres variables mais encore plus du fait de leur 
nombre, il est indispensable d’analyser les interdépendances entre ces 


données, car comme déjà évoqué, elles augmentent mécaniquement le 
pouvoir prédictif du modèle. 


Sans que leur liste ne soit exhaustive, certaines évolutions majeures des 
structures tarifaires permises par ces nouvelles données sont déjà mise en 
place ou en cours de réflexion. 


En assurance santé et prévoyance, on peut imaginer d’utiliser des données 
issues des bracelets et montres connectées, ou des bases anonymisées 
concernant les dépenses de santé... 


En assurance MRH, on peut penser pouvoir utiliser des images du bien 
assuré, récupérées via Internet, pour en apprécier la nature et donc le coût 
de reconstruction, des données déjà évoquées relatives à la commune, des 
données issues des outils de domotique, des cartes et autres données 
disponibles pour apprécier les risques climatiques tels que l’inondation, la 
grêle, les tempêtes... 


En assurance automobile, on pourra utiliser les données télématiques 
récoltant les informations sur la manière de conduire, les données issues 
des multiples capteurs intégrés dans les véhicules modernes... 


L'utilisation des données télématiques en assurance automobile est, à ce 
jour, le secteur offrant la plus grande avancé en matière de capacité à 
mieux évaluer le coût du risque car l’électronique embarquée dans les 
véhicules permet d’obtenir des informations qui jusque-là n’étaient pas 
disponibles concernant : 

— le nombre de kilomètres parcourus ; 

— la qualité de la conduite (vitesse au regard de la route empruntée, 
accélération, freinage...) ; 

— l’utilisation du véhicule (de jour, de nuit, sur autoroute, sur route, 
rarement ou tous les jours, pour quels types de trajets... ). 


5 LE PASSAGE DE LA PRIME PURE À LA PRIME 
PRATIQUÉE 


Les différents sujets abordés jusqu'ici concernent l’identification du coût 
du risque et donc la prime pure non retraitée. Le passage de celle-ci à la 
prime commercialisée nécessite de traiter d’autres problématiques. 


Le lissage du tarif 


Les modèles déterminent les coefficients et donc les tarifs les plus 
probables compte tenu des données de la base tarifaire et de la structure 
tarifaire retenue. Cette approche purement statistique peut conduire à des 
résultats peu explicables. Il est donc nécessaire de passer par une phase de 
lissage du tarif. 


A titre d'illustration, si l’on reprend l’exemple précédent, il peut être 
nécessaire de modifier le coefficient de la modalité 4 qui semble aberrant 
au regard de ceux des modalités 3 et 5 et dont l’intervalle de confiance 
nous montre qu’il n’a pas pu, souvent par faute de données, être déterminé 
de manière précise par le modèle. 


Dans ce cas, il convient probablement, dans le tarif pratiqué, de mettre un 
coefficient par exemple de 1,65 au lieu du 1,33 proposé par le GLM. 





Modalité1 Modalité2 Modalité3  Modalité4  Modalité5 Modalité6  Modalité7 


Figure 5.3 
Cette phase de lissage indispensable peut être réalisée soit par des 
approches mathématiques de type lissage polynomial, soit manuellement. 


Lorsque l’exposition est faible et encore plus lorsque la sinistralité est 
volatile, des techniques de crédibilité peuvent être utilisées pour ajuster 
les résultats issus du modèle. De manière schématique elles visent à 
déterminer le coefficient ou directement le coût du risque d’un segment 
tarifaire pour lequel peu d'informations seraient disponibles à partir des 
résultats de segments de caractéristiques proches. 


Les chargements 


La prime pure permet en théorie de financer l’espérance de sinistralité 
mais pas les autres charges de l’assureur. 


Les autres charges sont principalement les frais qui correspondent 
schématiquement aux salaires, coût de la distribution et autres frais 
généraux de l’entreprise. Le chargement de gestion permettant de faire 
face à ces coûts peut être intégré de multiples manières dans le tarif. La 
méthode linéaire introduit soit un pourcentage constant appliqué à la 
prime pure, soit un coût fixe ajouté à la prime pour chaque contrat. Les 


approches plus sophistiquées intègrent un montant mixte composé d’une 
part fixe et d’une part proportionnelle. 


L’'assureur doit aussi intégrer dans le tarif le coût de la réassurance qui 
varie selon la nature des risques et le niveau de réassurance qui en résulte, 
ainsi que, dans les approches les plus sophistiquées, une marge pour 
couvrir l’aléa qui correspond au coût de financement des fonds propres 
économiques que l’assureur doit immobiliser suite à la souscription du 
contrat. 


Le choix du tarif réellement pratiqué 


Le tarif détermine le coût du risque le plus probable, mais comme nous 
l’avons vu, ce coût peut, dans certains cas particuliers, s’avérer aberrant. 
Plus globalement, la question du tarif que l’on souhaite réellement 
pratiquer se pose. En effet, un assureur peut avoir de multiples raisons de 
ne pas vouloir appliquer en l’état le tarif statistique issu de la 
modélisation. Celui-ci représente certes a priori le coût du risque le plus 
probable ce qui est une information importante et à garder, mais pas 
forcément le tarif qu’il est pertinent d’appliquer. 


Le choix de la prime appliquée tient compte notamment de choix de 
positionnements stratégiques, du degré de mutualisation que l’on souhaite 
intégrer dans le tarif, du tarif des concurrents, de la valeur client, de 
l’élasticité de la demande au prix... 


Le degré de mutualisation intégré dans le tarif est un choix de l’entreprise 
concernant son souhait de faire payer à chacun son coût du risque 
théorique quitte à avoir des disparités tarifaires potentiellement très 
élevées ou à mutualiser le risque entre ses assurés. La mutualisation à 
l’extrême peut se traduire par une cotisation uniforme ou une cotisation 
selon les revenus de l’assuré. C’est une pratique qui a existé mais qui du 
fait de l’anti-sélection qu’elle génère, tend à disparaître. Au-delà de cet 
exemple extrême, le niveau de mutualisation reste un choix important 
propre à chaque entreprise. 


La détermination du tarif réellement appliqué s’appuie le plus souvent 
sur : 


— l’élasticité au prix qui correspond à la perte d’affaires nouvelles induite 
par une augmentation de la cotisation demandée ; 

— la valeur client au-delà du produit à vendre (1.e. sa capacité à acheter 
d’autres produits, sa fidélité, tout autre intérêt particulier) ; 

— une analyse du tarif des concurrents. 


Ce dernier point constitue un élément de plus en plus important, 
notamment avec la capacité grandissante pour le prospect de comparer les 
tarifs des différents assureurs. Il s’appuie sur la constitution de relevés 
tarifaires auprès d’un certain nombre de concurrents sur des cas type 
(caractéristiques de l’assuré, niveau de garanties) et l’exploitation de ces 
informations pour vérifier le positionnement du tarif par rapport aux 
concurrents. Les comparateurs d’assurance, nouveaux acteurs du marché, 
offrent aussi une mine d’informations sur les garanties et leurs prix chez 
les concurrents. 


Ces approches d’analyse des tarifs des concurrents et d’aménagement de 
la prime au regard de ceux-ci se perfectionnent et se développent donc de 
plus en plus. Elles s’appuient aussi maintenant sur des relevés tarifaires 
réalisés automatiquement par des robots qui réalisent des devis en grand 
nombre sur internet. 


Une autre manière d’avoir une bonne estimation du positionnement 
tarifaire est de réaliser des analyses sur les affaires nouvelles. En effet, 
même si l’assurance n’est pas un marché totalement liquide, les segments 
sur lesquels le nombre d’affaires nouvelles est élevé ont de bonne chance 
d’avoir un tarif inférieur à celui de la concurrence. Et à contrario si le tarif 
est trop élevé le nombre d’affaires nouvelles sera limité. 


Si on reprend l’exemple précédent, des graphiques visualisant 
simultanément les coefficients issus de la modélisation statistique, les 
coefficients issus du lissage, la répartition des affaires nouvelles et des 
résiliations peuvent être utilisés pour effectuer les choix concernant le 
tarif finalement retenu. 
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Figure 5.4 
Ce graphique montre que, pour les modalités 7 et 8, le nombre d’affaires 
nouvelles est bien plus faible que le nombre de résiliations. Cela révèle 
que le tarif est probablement plus élevé que celui des concurrents, ce qui 
peut résulter d’un choix stratégique. Il montre aussi, qu’à contrario, 
l’entreprise se développe sur les assurés relevant des modalités 1 et 2. 


Au final, le choix du tarif réellement pratiqué dépendra à la fois des 
analyses statistiques réalisées, mais aussi de nombreux autres paramètres 
relevant de la stratégie de l’entreprise et de ses ambitions de 
développement, s’éloignant ainsi plus ou moins de la prime pure calculée 
par les modèles. 


6 LA GESTION DES TARIFS DANS LE TEMPS 


Pour les contrats annuels à tacite reconduction (la très grande majorité des 
contrats d’assurance, à l’exclusion de l’assurance-vie), une fois le contrat 
souscrit, 1l est nécessaire de faire évoluer le tarif dans le temps. La 
détermination des majorations annuelles n’est pas abordée dans ce 
chapitre, mais elle s’appuie en général sur les résultats techniques 
(primes-sinistres-chargements) du produit pour l’exercice N-1. 


Les augmentations annuelles des primes des contrats en portefeuille, 
ainsi que les évolutions passées du tarif des affaires nouvelles, induisent 
une contrainte que la tarification des affaires nouvelles doit intégrer, à 
savoir que pour deux risques en portefeuille ayant exactement les mêmes 
garanties et les mêmes caractéristiques les primes demandées à un instant 
donné peuvent être différentes, voire très différentes. 


De fait, lorsque que l’on détermine un nouveau tarif, 1l n’est pas rare de 
constater des écarts forts par rapport au tarif des contrats en portefeuille. 
Ecarts qui seraient particulièrement destructeurs si on appliquait le 
nouveau tarif en mode « big-bang », car tout assuré souhaitant faire une 
modification même mineure de son contrat (changement d’adresse par 
exemple) pourrait voir sa prime évoluer fortement soit à la baisse, soit à la 
hausse. A la hausse, l’assuré aura évidemment une réaction négative. A la 
baisse, 1l sera probablement content sur le coup, mais ne pourra 
s'empêcher de penser que pendant des années sa prime a été trop élevée. 


Il est donc primordial, avant de mettre un nouveau tarif en production, de 
mener des analyses de comparaison des primes induites par celle du 
nouveau tarif avec les primes des contrats en portefeuille et de mettre en 
œuvre les processus permettant de gérer au mieux ces écarts. 


Gérer ces écarts dans la durée nécessite de mettre en place des 
mécanismes de lissage et de convergence de la prime ancienne vers le 
nouveau tarif. De manière schématique, cela consiste à profiter de chaque 
évolution sur le contrat (majoration annuelle, avenant) pour, petit à petit, 
faire évoluer le tarif pratiqué sur les contrats en cours vers le nouveau 
tarif. Et donc de gérer un coefficient d’écart entre la prime actuelle de 


chaque contrat et la prime qui serait demandée s’il s’agissait d’une affaire 
nouvelle. 


Î LES NOUVELLES APPROCHES TARIFAIRES 


Avec l’arrivée du Big Data et des techniques de data-science, de nouvelles 
approches de tarification commencent à voir le jour. 


Elles sont fondées sur des techniques d’apprentissage non paramétrique, 
ce qui signifie qu’elles ne sont pas contraintes par la structure d’un 
modèle. 


Les méthodes les plus souvent mises en œuvre sont le CART, le Random 
Forest et le Gradient Boosting. Ces trois approches s’articulent autour de 
la même méthodologie fondée sur la classification supervisée. Celle-ci 
vise à segmenter la population assurée en deux sous-groupes qui 
permettent de répartir le mieux possible la population au regard de la 
variable à expliquer. À titre d'illustration, et de manière schématique, si la 
variable à expliquer est une fréquence, le premier découpage permet de 
déterminer la variable et sont découpage permettant d’obtenir deux 
groupes dont les fréquences sont les plus éloignées possibles. 


Chaque sous-groupe est ensuite segmenté de la même manière. La 
démarche s’arrête dès qu’on ne trouve plus de nouveau découpage 
permettant d'obtenir deux groupes dont l’écart de fréquence dépasse un 
seuil prédéfint. 

Cette approche correspond à un CART. Le T de CART signifie arbre 
(Tree) car la représentation graphique de cette segmentation ressemble à 
un arbre et ses branches. Ceci étant précisé, 1l est aisé de comprendre le 
sens de la méthode dite de la forêt aléatoire (Random Forest) qui consiste à 
réaliser plusieurs (potentiellement des milliers) CART pour lesquels, à 
chaque étape, le nombre de lignes et le nombre de variables explicatives 
serait tiré aléatoirement. 


Ces approches sont totalement différentes dans leur structure d’un 
modèle de type GLM. Elles se sont fortement développées notamment 
dans la sphère internet. Des entreprises telles qu’ Amazon les utilisent pour 
cibler leurs clients. Elles peuvent donner des résultats particulièrement 
performants mais se heurtent pour le moment à divers obstacles pour leur 
utilisation en matière de tarification d’assurance : 


* le premier est lié à la faible capacité à comprendre et interpréter la valeur 
prédite par le modèle ; 


* le deuxième résulte du fait que ces méthodes permettent de déterminer le 
coût du risque de chaque ligne de la base tarifaire, mais sont difficiles à 
extrapoler pour des contrats qui ne seraient pas encore en portefeuille ; 


* le dernier, plus terre à terre, découle du fait que mettre en production ce 
type d’approche conduirait à des investissements informatiques lourds et 
une prise de risque forte pour l’assureur. En effet, les conséquences de la 
mise en production d’un tarif totalement nouveau sont très complexes à 
identifier et quantifier (l’impact sur les affaires nouvelles, l’anti 
sélection, les résiliations...) pour un assureur et ceux-ci se montrent, à 
juste titre, assez frileux dans leur mise en œuvre opérationnelle. 


Les utilisations actuelles de ces approches conduisent essentiellement à 
des améliorations des modèles tarifaires existants, pour intégrer un scoring 
spécifique dans le tarif ou pour identifier des segments croisés que le GLM 
ne sait pas bien détecter. En effet, du fait de leur construction sur des 
partitions successives de la base tarifaire, ces méthodes sont adaptées pour 
déterminer des segments issus du croisement de plusieurs variables, ce 
que, comme nous l’avons dit, le GLM ne sait pas faire efficacement. 
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Le dispositif de gestion des risques permet à l’entreprise d’assurance 

d'identifier, de mesurer, de contrôler, de gérer et de déclarer les risques 
auxquels elle est ou pourrait être exposée, aux niveaux individuel et 
agrégé, ainsi que les interdépendances entre ces risques. Ce système de 
gestion des risques est intégré à la structure organisationnelle, aux 
processus de prise de décision et aux procédures d’information de 
l’entreprise d’assurance. 


La qualité du dispositif de gestion des risques est d’autant plus 
importante que l’environnement des entreprises d’assurance est entré dans 
un état de triple crise permanente : montée des aléas dans le monde réel 
(catastrophes naturelles, risques climatiques et technologiques), 
croissance de la volatilité de la sphère financière et forte incertitude sur le 
cadre réglementaire, qu’il soit prudentiel ou comptable. 


Ainsi le dispositif de gestion des risques des entreprises européennes 
d’assurance s’est adapté aux exigences de la directive Solvabilité IT. 


Les exigences de Solvabilité IT couvrent tout le champ de la gestion des 
risques et sont structurées en trois piliers : 


* premier pilier : les exigences quantitatives, notamment en matière de 
calculs des provisions techniques et de fonds propres ; 


* deuxième pilier : les exigences en matière d’organisation et de 
gouvernance des organismes ; 


* troisième pilier : les exigences en matière d’informations prudentielles et 
de publication. 


Ces piliers sont complétés par le contrôle des groupes, qui va au-delà de 
la directive en vigueur sur la surveillance complémentaire des organismes 
d’assurance faisant partie d’un groupe d’assurancei. 


Puisque le nouveau système de gestion des risques est fondé sur des 
principes et non des règles, ce chapitre sur la gestion des risques a pour 
vocation de recenser des définitions, des méthodes, des organisations et 
des outils que chacun pourra ensuite adapter en fonction de la situation et 
des besoins de son entreprise. 


| LE DISPOSITIF DE GESTION DES RISQUES 


La prise de risque est le fondement de l’activité de l’entreprise 
d’assurance. L'opération d’assurance correspond à un transfert de risque 
de l’assuré vers l’assureur. Moyennant le paiement anticipé d’une prime, 
l’assuré se voit garantir le versement d’une prestation ou la réalisation 
d’un service en cas de survenance d’un risque. Le dispositif de gestion des 
risques n’a donc pas vocation à empêcher la prise de risque mais à 
l’encadrer, la rendre explicite et cohérente avec la stratégie de 
développement et les attentes des actionnaires. 


Le système de gestion des risques facilite l’atteinte des objectifs de 
développement, de rentabilité et de volatilité du résultat de l’entreprise, 
minimise le risque de faillite et garantit ainsi la réalisation de la promesse 
faite à ses clients. 


Pour cela, le dispositif de gestion des risques doit respecter les 
contraintes suivantes : 

— le dispositif doit être complet : il couvre l’ensemble des risques 
auxquels l’entreprise est exposée. 

— le dispositif doit être cohérent : il permet de réconcilier dans une vision 
globale la stratégie de risque des actionnaires, des managers et les prises 
de décisions opérationnelles de l’ensemble des collaborateurs de 
l’entreprise ; 

— le dispositif doit être homogène : il est inutile de surprotéger 
l’entreprise face à un risque pour l’exposer de manière inconsidérée à un 
autre ; 

— le dispositif doit être intégré dans l’activité opérationnelle : il ne s’agit 
pas d’une organisation parallèle réservée à quelques fonctions spécifiques 
de l’entreprise mais d’un cadre opérationnel pour tous les collaborateurs ; 

— le dispositif doit être simple et compréhensible : ce ne doit pas être un 
processus administratif complexe mais un système d’information et des 
procédures de décision faciles à appréhender par les acteurs de 
l’entreprise. 


C’est l’une des réussites de la directive Solvabilité IT, que d’avoir donné, 
à travers le pilier 2, un cadre global à la gestion des risques et un 
vocabulaire partagé par les entreprises d’assurance d’Europe. 


La typologie des risques 


Il existe de multiples typologies des risques. La première sépare les 
risques que l’on subit et les risques que l’on prend dans le cadre de son 
activité. Solvabilité IT s’articule autour de la classification qui suit. 


1.1 Le risque de souscription 

Le risque de souscription est le risque de pertes de valeur liées aux 
fluctuations des prestations à verser aux assurés. Le risque de souscription 
résulte d’évolutions statistiques, macroéconomiques ou comportementales 
(anti-sélection, aléa moral) ainsi que de la survenance de phénomènes dits 
catastrophiques, c’est-à-dire à faible probabilité d’occurrence et à forte 
intensité financière. 


Par exemple, les risques de mortalité, de morbidité, de longévité, 
d’accident, de responsabilité civile mais également les risques de rachat 
massif des assurés sont des risques de souscription. 


1.2 Le risque de marché 

Le risque de marché de l’assurance est le risque de pertes de valeur liées 
aux fluctuations des marchés financiers. Le risque de marché résulte 
principalement de l’existence de taux minimum garanti aux assurés ainsi 
que des écarts d’adossement entre les actifs et les passifs de l’assurance, 
qui, la plupart du temps, tirent leur origine de durations respectivement 
différentes à l’actif et au passif. 

Parmi les risques de marché, le risque de liquidité (ou d’illiquidité) est 
celui de ne pouvoir vendre à son prix un titre financier. Il peut se traduire, 
soit par une impossibilité effective de le vendre, soit par une décote par 
rapport au prix de revient. 


1.3 Le risque de crédit 


Le risque de crédit est le risque de pertes de valeur liées aux effets du 
changement de la qualité de crédit des créanciers de l’assureur. Le risque 
de crédit porte, à la fois, sur les émetteurs des instruments financiers dans 
lesquels les entreprises d’assurance investissent les primes reçues des 
assurés, et sur les sous-traitants et les réassureurs sur lesquels ces entités 
ont des créances représentatives de flux d’assurance à recevoir. 


1.4 Le risque opérationnel 

Le risque opérationnel est le risque de pertes de valeur liées à des 
processus internes défaillants ou inadaptés ou à des événements externes. 
Le risque opérationnel recouvre donc le risque d’image de l’entreprise, les 
risques de dysfonctionnement des procédures internes, les attaques 
extérieures, les fraudes internes et externes. À titre d'exemple, les cyber- 
risques menacent de plus en plus les entreprises et recouvrent les pertes 
financières, les risques de réputation, les dénis de service. Ces risques sont 
liés à des failles des systèmes d’information permettant des attaques 
externes. 


Le risque juridique, le risque de fraude, le risque de réputation sont donc 
des risques opérationnels. 


1.5 Les autres risques 

D’autres risques pèsent sur les entreprises d’assurance. Le risque 
stratégique (mauvais choix du management), le risque de non conformité 
ou le risque business (déviation du volume d’activité par rapport aux 
objectifs budgétaires) ne sont par exemple pas intégrés dans les calculs de 
solvabilité. 


À côté des risques statistiques (déviation encadrée simplement par la loi 
des grands nombres), des risques comportementaux (comportements des 
assurés ou des vendeurs modifiés par le produit d’assurance en lui-même), 
des risques de catastrophes, on retrouve une autre forme d’aléa 
l’incertitude. Les assureurs sont des entrepreneurs : lorsqu'ils sont sur des 
nouveaux marchés, des nouveaux modes de distribution, des catégories de 
risque qu’ils ne connaissent pas mais surtout lorsqu'ils innovent ou qu’ils 
s’adaptent à de nouveaux modes de vie, de consommation, à de nouvelles 
technologies, ils sont confrontés à un manque de données statistiques ou 


de prix de marché, et donc à une forte incertitude sur la volatilité des 
affaires qu’ils mettent en place. 


La culture du risque 


Le risque ne peut être un domaine réservé à des équipes confinées dans une 
tour d'ivoire. L’un des critères d’efficacité du dispositif de risque est le 
partage de la culture du risque par l’ensemble des acteurs de l’entreprise. 
Solvabilité IT n’oublie d’ailleurs pas que cette culture est un élément clé, 
puisqu'elle pousse à l’intégration de la gestion des risques dans le 
fonctionnement opérationnel de l’entreprise à son niveau le plus fin. 


2.1 L’attitude « risque » pragmatique 

L’acculturation aux risques des équipes passe par la prise de conscience 
collective non seulement du risque en général mais de toutes les formes de 
risque. 

En effet, si le risque se mesure finalement par la volatilité des revenus, 
des résultats ou du capital de l’entreprise, il prend des formes 
extrêmement diverses et toujours renouvelées. Il y a par exemple l’aléa 
statistique résiduel après l’application classique de la loi des grands 
nombres. On trouve le risque macroéconomique et financier de 
l’environnement de la compagnie. L’assureur subit les risques de type 
microéconomique comme l’anti-sélection — les mauvais risques s’assurent 
plus que les bons — ou l’aléa moral — les assurés se protègent moins que la 
population générale. La fraude, interne ou externe, ainsi que les erreurs et 
dysfonctionnements opérationnels génèrent des variations de résultat. Les 
catastrophes naturelles, les catastrophes technologiques ou les pandémies 
sont d’autres formes d’aléa. 


Au-delà de ces risques classiques, les assureurs doivent également 
accepter les nouveaux risques — les risques émergents dont tous scrutent 
l’avènement — et l’inattendu, le unknown unknown, c’est-à-dire des risques 
que l’on ne peut anticiper à partir des données historiques accessibles à 
l’entreprise. Il n’y a pas meilleure illustration de ce risque que celui 
rappelé par Nassim Taleb dans son ouvrage sur les risques de rupture. Une 
dinde en batterie, dont les seuls aléas observables sont l’heure de la 


nourriture ou la quantité de grains quotidienne, ne reçoit jamais 
d’information lui permettant d’anticiper le risque de voir arriver le 
couteau du fermier quelques jours avant Thanksgiving... C’est un risque 
de rupture, l’inconnue non attendue. 


Cette appréhension des risques, cette culture du risque sont fondées sur 
un bon sens généraliste plutôt qu’un ensemble de recettes établies, 
forcément restrictives. C’est une attitude plutôt qu’un savoir. 


2.2 La responsabilité individuelle ou le devoir d'inquiétude 
La responsabilité individuelle sur les risques s’exprime parfaitement par le 
devoir d’inquiétude, l’obligation qui s’impose à tout décideur de mesurer 
au maximum l’ensemble des conséquences des positions qu’il doit 
prendre. C’est la contrainte de s’interroger sans jamais baisser la garde, 
quelle que soit la pression hiérarchique ou commerciale, quelle que soit la 
pression du temps, quelle que soit l’envie de dire « oui ». 


Mais le devoir d’inquiétude ne conduit pas au blocage systématique 
contrairement à une utilisation excessive du principe de précaution. Il 
permet de prendre des décisions en pleine conscience des risques. Il s’agit 
d’expliciter les risques pris, parfois en les quantifiant, d’autres fois en 
effectuant des stress tests, ou en mettant en évidence l’incertitude des 
décisions (absence de données par exemple). Le devoir d'inquiétude et la 
maîtrise des risques qu’il induit deviennent des opportunités pour 
l’entreprise lorsqu’ils sont compris par tous. À titre d'exemple, la mission 
de l’actuaire n’est pas, par principe de précaution, de refuser 
systématiquement des prises de risque élevées ou de les tarifer au plus 
cher mais de décrire les risques, les encadrer et les limiter au maximum, 
puis de fournir le juste prix incluant la marge de prudence en phase avec 
l’appétit au risque de la maison pour laquelle 1l travaille. 


2.3 La responsabilité collective 

Les collaborateurs des entreprises d’assurance sont des preneurs de risque. 
L'efficacité du dispositif de risque repose sur l’intégration de la culture du 
risque dans l’activité courante de tous les acteurs de l’entreprise. Il faut 
partager une culture et une vision communes du risque. Tout manager doit 
avoir dans ses missions permanentes l’identification des risques, leur suivi, 


l’information à sa hiérarchie et aux fonctions spécialisées, leur atténuation 
ou leur contrôle. Le dirigeant doit décliner de manière adéquate le 
dispositif de gestion des risques dans son unité de direction. En termes de 
responsabilité, son dispositif doit respecter les règles suivantes : 


* Le décideur est responsable des risques engagés par sa décision. Un 
patron de centre de profit ne peut être exonéré de la responsabilité de 
l’activité qu’il fait souscrire à l’entreprise. C’est lui, le preneur de risque. 


° La « règle des quatre yeux » impose l’approbation de deux lignes de 

commandement indépendantes sur toutes les décisions qui engagent 
l’entreprise. La ligne fonctionnelle des risques doit donc être la plus 
indépendante possible des autres activités. Le patron responsable des 
risques et le patron responsable de la fonction actuarielle doivent ainsi 
avoir un accès le plus direct possible à l’organe de gouvernance de 
l’entreprise. 


° L'organisation hiérarchique de l’entreprise doit permettre et faciliter 
l’existence de lanceur d’alertes (whistleblowers) et ce à tous les niveaux 
de l’entreprise. 


2.4 La formation 
L'entreprise d’assurance est confrontée à une réelle complexification des 
risques internes et externes et de leurs outils d’analyse. Le monde réel voit 
les catastrophes naturelles et technologiques se multiplier. Les évolutions 
technologiques comme les interconnections des réseaux d’information, les 
médias sociaux ou le big data font apparaître de nouveaux risques. La 
tendance des réglementations prudentielles et comptables à se sophistiquer 
rend leur application et leur compréhension plus difficiles. L’hyper- 
modélisation des risques permise par les puissances de calcul actuelles et 
exigée par les nouvelles réglementations requiert de nouvelles capacités 
d’analyse et de compréhension mathématiques. La sensibilisation de 
l’ensemble des décideurs de l’entreprise est donc un des facteurs clés de 
l'efficacité du dispositif. 

Le système de gestion des risques doit prévoir une formation continue 
adaptée à chaque catégorie de collaborateurs. Tous les outils classiques de 
la formation sont utilisables dans ce cadre : les séminaires internes et 


externes, les documentations pédagogiques, les conférences régulières 
mais également des outils plus interactifs très adaptés à la relation de 
chacun avec les risques. Les e-learnings permettent par exemple, à partir 
d’outils pédagogiques interactifs, de concevoir et de déployer 
mondialement des formations aux techniques actuarielles, aux risques 
émergents, à la vigilance sur les risques opérationnels, à la sécurité 
informatique, la conformité, la lutte anti-blanchiment, etc. Les jeux de 
rôle sont également des outils ludiques et pertinents de prise de conscience 
des risques puis de préparation aux scénarios de stress. On y confronte les 
collaborateurs, les administrateurs ou les décideurs à des situations fictives 
de crise de toute nature ; ils doivent comprendre, atténuer les impacts, 
établir des plans de crise, etc. 


Le cycle des risques 


Le cycle des risques comporte 4 étapes majeures : 


Politique de risque Prise de risque Suivi des risques Pilotage des risques 


Figure 6.1-— Le cycle des risques 


3.1 La politique de risque 

Cette phase (Enterprise Risk Management, ERM) comprend la définition et 
la mise en œuvre de la politique de risque : elle explicite la stratégie 
risques, la gestion du capital, les gouvernances, les processus de décision. 
Elle est validée par l’organe de direction de l’entreprise (le conseil 
d’administration par exemple). 


3.2 La prise de risque 

La prise de risque recouvre la souscription d’affaires, l’acquisition de 
portefeuilles ou de compagnies mais également l’investissement dans des 
actifs financiers en regard des provisions techniques et la gestion tactique 
de ces actifs. Cette phase opérationnelle mobilise l’entreprise bien au-delà 


des équipes de risque (commerciaux, gestionnaires, équipes 
d’investissements). 


3.3 Le suivi des risques 
Le suivi des risques intègre l’établissement de tous les états de reporting 
sur les risques, le calcul des provisions et de la solvabilité. 


Les états réglementaires sont encadrés aujourd’hui en France par le Code 
des assurances mais demain également par le pilier 3 de la directive 
Solvabilité IT. Ils sont requis au niveau solo (dans chaque territoire 
européen) et au niveau groupe. À terme, les délais de publication varieront 
entre 5 semaines pour les états trimestriels solos et 20 semaines pour les 
états annuels groupe... 


Lors des arrêtés comptables aux normes françaises et IFRS 4 phase 1, les 
actuaires sont mobilisés sur les arrêtés techniques (calcul des provisions) : 
provisions de primes, provisions mathématiques, de sinistres, 
d’égalisation, etc. La méthodologie de calcul des provisions doit s’intégrer 
dans la politique de risques et correspondre à l’appétit au risque de 
l’entreprise. La mise en place à venir des normes IFRS 17 (passifs 
d’assurance) et IFRS 9 (actifs) nécessitera encore d’avantage de cohérence 
entre la vision prudentielle et comptable du bilan. 


Alors que Solvabilité I ne requérait que très peu de calculs 
complémentaires aux arrêtés comptables, Solvabilité IT donne naissance à 
un nouveau processus d’arrêté prudentiel à part entière. Par ailleurs, 
Solvabilité IT requiert un calcul des provisions techniques au quantile 
50 % avec une marge de risque. C’est un bouleversement fort des 
organisations des équipes finance et risques, plus que jamais amenées à 
travailler de concert sur des processus transversaux complexes. 


3.4 Le pilotage des risques 

Le pilotage des risques intègre l’atténuation des risques (risk mitigation). 
Il s’agit de la mise en œuvre des transferts de risque (réassurance, 
titrisation, swaps de portefeuilles, etc.). 


La gestion actif/passif est également un outil d’atténuation des risques 
via l’optimisation du couple rentabilité — risques de l’allocation 


stratégique des actifs. 


Le pilotage des risques passe par la réalisation régulière de stress tests 
sur tout ou partie des portefeuilles de risque. Il s’agit de bien comprendre 
comment peuvent évoluer défavorablement les expositions aux risques et 


d’imaginer des actions pour en réduire les impacts à un coût financier 
acceptable. 


Les acteurs du risque et l’organisation 


La complexification des risques impose à l’entreprise de structurer ses 
filières de risque. 


4.1 Le directeur des risques ou Chief Risk Officer (CRO) et la 
gestion 
des risques 
Les entreprises d’assurance implémentent une fonction de gestion des 
risques prévue par solvabilité IT, qui est structurée de façon à faciliter la 
mise en œuvre du système de gestion des risques. C’est le Directeur des 
risques (Chief Risk Officer) qui en a la charge. Il définit la politique de 
risque de l’entreprise. Il en garantit l’application par les différentes filières 
de risque. Il est l’un des points de contact majeur avec les régulateurs. 


C’est lui qui élabore et encadre le calcul des stress tests et la mise en 
œuvre des outils de modélisation du risque. Pour les entreprises qui 
utilisent un modèle interne, il a pour responsabilités complémentaires : la 
conception et la mise en œuvre du modèle interne, le test et la validation 
du modèle interne, son suivi documentaire, l’analyse de la performance du 
modèle interne et l’information de l’organe d’administration, de gestion 
ou de contrôle concernant la performance du modèle interne. 


Il a parfois en charge la définition de la politique de gestion des fonds 
propres et de la solvabilité et en garantit alors le respect par les différents 
centres de profit. 

Il peut s’agir d’un actuaire ou d’une personnalité apte à avoir une vision 
holistique des risques auxquels l’entreprise est exposée tout en ayant 
l’autorité pour influer sur les décisions des dirigeants de l’entreprise. 


4.2 Le contrôle interne 
La maîtrise et la gestion des risques opérationnels relèvent de la 
responsabilité des opérationnels, chacun pour les processus dont il à la 
charge. Le management opérationnel met en place un dispositif spécifique 
assurant tant le contrôle permanent opérationnel que l’identification, la 
mesure et la gestion des risques opérationnels. Le contrôle interne désigne 
donc l’ensemble des mesures mises en œuvre par la direction générale, le 
management et le personnel pour se donner une assurance raisonnable 
quant à l’accomplissement des objectifs : 

— l’utilisation économique et efficace des ressources disponibles ; 

— la maîtrise des risques opérationnels, l’intégrité, la fiabilité et le 
caractère exhaustif des informations de gestion, le respect des lois et des 
règlements, des politiques générales, des programmes, des plans et des 
procédures internes ; 

— la prévention de la fraude ; 


La responsabilité de la mise en œuvre du dispositif de contrôle interne 
peut reposer sur le CRO ou sur un directeur des risques opérationnels. 


4.3 La conformité 

La fonction de conformité est une fonction indépendante qui identifie, 
évalue, et contrôle le risque de non-conformité de l’établissement. Il s’agit 
de minimiser le risque de sanction judiciaire, administrative ou 
disciplinaire, d’atteinte à la réputation ou de perte financière significative 
en cas de non-respect de dispositions propres aux activités d’assurance, 
qu’elles soient de nature législatives ou réglementaires, ou qu’il s’agisse 
de normes professionnelles et déontologiques, ou d’instructions de 
l’organe exécutif. 

Le responsable de la conformité a également un rôle d’information, de 
formation et de conseil, tant vis-à-vis des collaborateurs que vis-à-vis de 
la direction de l’établissement. Il est aussi un interlocuteur clé pour le 
régulateur qu’il doit informer dès connaissance d’un incident de 
conformité important. 


4.4 L’audit 


L’audit interne est une fonction indépendante des fonctions 
opérationnelles qui a pour mission l’examen et l’évaluation du bon 
fonctionnement, de l’efficacité et de l’efficience du système de contrôle 
interne et des autres éléments du système de gouvernance. À cet effet, 
l’audit interne apporte au management des analyses, des 
recommandations, des avis et des informations. L’audit interne assiste 
ainsi la hiérarchie dans l’exercice effectif de ses responsabilités. 


N 


L’audit interne communique les conclusions de ses travaux à l’organe 
d'administration, de gestion ou de contrôle, qui détermine quelles actions 
doivent être menées et qui veille à ce que ces actions soient menées à bien. 


4.5 Les actuaires 

L’actuaire coordonne le calcul des provisions techniques et garantit le 
caractère approprié des méthodologies, des modèles sous-jacents et des 
hypothèses utilisés pour ce calcul. Il contrôle la politique globale de 
souscription et valide les méthodes de tarification en comparant 
l’expérience aux bases techniques utilisées. Il émet également un avis sur 
la politique générale de réassurance. 


Mais la fonction de l’actuaire sur la souscription et le provisionnement 

s’élargit souvent à des responsabilités sur la gestion actif/passif, sur la 
gestion du risque de marché et sur celle du risque de crédit. C’est 
également un acteur majeur de la politique de solvabilité et de la 
modélisation. 


La fonction actuarielle est exercée par des personnes qui ont une 
connaissance des mathématiques actuarielles et financières à la mesure de 
la nature, de l’ampleur et de la complexité des risques inhérents à 
l’activité de l’entreprise d’assurance. La fonction actuarielle requiert 
également des compétences juridiques, comptables, économiques, fiscales, 
sociales... Une bonne compréhension des systèmes d’information est 
indispensable car les actuaires doivent apprécier la suffisance et la qualité 
des données utilisées dans le calcul des provisions techniques et des 
tarifications. 

Les actuaires, en France, doivent être membres de l’Institut des actuaires. 
En Europe, le Groupe consultatif regroupe l’ensemble des associations et 
instituts d’actuaires des différents pays. Au niveau international, 


l’ Association internationale des actuaires (AAÏ) réunit les associations 
actuarielles de plus de 80 pays (membres ou associés). L’AAÏT à élaboré un 
education syllabus de la formation d’actuaire, que doivent respecter 
l’ensemble des filières de formation des actuaires en France. Dans le cadre 
de l’élargissement des missions de l’actuaire vers l’'ERM, un label 
international a été créé (CERA, Certified Enterprise Risk Actuar y). 


Pour faire face à la complexification de notre environnement, au-delà de 
ces compétences académiques, le recul, la vision globale et la capacité à 
communiquer de manière intelligible sur des éléments techniques sont 
devenus les qualités les plus exigées chez les actuaires. 


4.6 Les transferts de risque 

On retrouve chez certains assureurs une fonction de transfert de risque ou 
de responsable des cessions qui est souvent rattachée au « chef actuaire ». 
Elle recouvre l’établissement des plans de réassurance, la politique de 
cession des risques aux marchés et la titrisation. 


4.1 La sécurité 

La fonction sécurité a pour objectif la protection des collaborateurs de 
l’entreprise, des biens matériels et des savoir-faire de l’entreprise, des 
systèmes d’informations et des informations. Elle garantit également la 
continuité du fonctionnement des processus et des ressources critiques 
(plan de continuité d’activité, plan de reprise d’activité). C’est devenu une 
fonction de toutes les industries et bien entendu de celle de l’assurance. 
Les risques dont elle est responsable sont des risques opérationnels. Le 
responsable sécurité est parfois rattaché au secrétariat général, aux 
services des systèmes d’information ou au responsable des risques 
opérationnels. 


4.8 Les concepteurs de modèle (model designers) 

C’est la nouvelle fonction indispensable pour les compagnies d’assurance 
dès qu’elles sont confrontées à un besoin de calculer la valeur de leurs 
différents business, d'élaborer des tests de résilience à des scénarios de 
stress, de mesurer leur besoin en capital (Solvabilité IT) ou de déterminer 


la juste valeur de leurs passifs (IFRS 17). Pour cela, le « model designer » 


construit un modèle de projection de cash-flows qui réplique aussi 
fidèlement que possible, le comportement de l’entreprise dans le futur : 
caractéristiques des produits vendus, situation et évolution des marchés 
financiers, contraintes réglementaires, comportement dynamique des 
assurés et du management. 


La variété des bilans des assureurs rend ce travail complexe. Les 
ingénieurs ou les actuaires concernés doivent tout autant maîtriser le 
fonctionnement des actifs que la mécanique des différents engagements au 
passif. Les modèles, développés avec de nouveaux progiciels adaptés à ces 
exigences, produisent une information très riche qu’il faut savoir ensuite 
valider, analyser et expliquer au management. Enfin, ces outils doivent être 
totalement documentés de telle façon que le savoir-faire qu’ils recèlent 
puisse être pérenne pour la compagnie et qu’ils puissent être audités autant 
que de besoin. 

Les « model designers » concentrent ainsi des compétences au carrefour 
de l’actuariat, de l’ingénierie de la comptabilité, de la finance et des 
sciences informatiques 


2 1A POLITIQUE DE RISQUE 


La politique de risque comprend la stratégie de risque et la gestion du 
capital qui lui est intimement liée, les gouvernances qui explicitent leur 
implémentation dans la vie de l’entreprise, et les processus décisionnels 
qui les intègrent dans l’activité opérationnelle de l’entreprise. 


Parce qu’une entreprise d’assurance vit du risque qu’elle accepte de ses 
clients, la cohérence et l’interpénétration entre la stratégie de 
développement de l’entreprise et sa stratégie de risque sont fondamentales. 
On ne peut imaginer aujourd’hui de plan stratégique annoncé aux marchés 
qui n’intègre pas explicitement la stratégie risque sous-jacente. Cette 
dernière s’exprime bien entendu de manière très différente d’un acteur à 
l’autre. L’un parlera d’un point de vue quantitatif, un autre sous forme de 
résistance à des stress tests, un troisième d’une protection contre certains 
risques globaux. 


Quoi qu’il en soit, comme vu précédemment, ces choix doivent être 

instruits par le responsable de l’ERM, décidés par l’instance de 
gouvernance de l’entreprise d’assurance, déployés par l’ensemble des 
responsables de filières risques et compris par tous les managers et 
particulièrement par ceux qui sont responsables de centre de profit. 


La stratégie de risque 


La stratégie de risque se décline en plusieurs niveaux : 

— l’appétence au risque (ou, indifféremment, l’appétit au risque) quantifie 
les risques que l’entreprise accepte de prendre pour se développer ; 

— les préférences de risques encadrent la politique d’offre de l’entreprise 
en définissant qualitativement les risques que l’entreprise est prête à 
prendre ; 

— les tolérances de risques (ou appétence au risque à un niveau de 
granularité plus fin de l’entreprise) quantifient les risques qu’acceptent de 
prendre des entités plus petites ; 


— les limites de risques correspondent à la déclinaison opérationnelle des 

tolérances de risque ; il s’agit des règles de souscription, de 
l’encadrement des allocations stratégiques d’actifs pour les 
investissements, des risques opérationnels acceptés, etc. 


1.1 L’appétit au risque et le profil de risque 

L'entreprise d’assurance doit établir quel niveau de risque elle accepte de 
prendre pour se développer et/ou pour augmenter sa rentabilité. D’un point 
de vue quantitatif, cela se traduit par la déviation maximale qu’elle 
accepte pour ses indicateurs financiers majeurs (c’est-à-dire les métriques 
du risque). L’appétit au risque peut se formuler ainsi : 


* Quelle déviation maximale de cet indicateur financier suis-je prêt à 
accepter avec telle probabilité à un horizon de 1 an ? 


+ Quel niveau de solvabilité minimal suis-je prêt à tolérer ? 


L'appétit au risque 
Les différentes publications faites par les assureurs et réassureurs 
montrent l’étendue de la combinatoire de choix pour cet exercice d’appétit 
au risque. Ils diffèrent par la métrique choisie, par l’horizon de temps, par 
le quantile de probabilité choisi, etc. Ils peuvent être uniques pour 
l’ensemble d’un groupe d’assurance ou déclinés très différemment selon 
les lignes de métier ou les géographies. 


Le choix de la métrique de risque 

Le premier choix est donc celui des métriques de risque utilisées. Cela 
peut être le résultat, la valeur de l’entreprise, le ratio combiné, le ratio de 
solvabilité... Cela doit être un indicateur financier piloté par l’entreprise et 
compréhensible en interne comme en externe. Le nombre de métriques 
retenu doit être suffisant pour couvrir la complexité de l’entreprise mais 
limité pour être exploitable par les dirigeants et le conseil 
d'administration. Un deuxième choix s’impose, celui de la métrique, celui 
des normes comptables dans lequel la métrique sera utilisée. En effet, 
l’expression du résultat en norme IFRS, ou en norme locale d’un pays, 
l’expression de la valeur en Market Consistent Embedded Value (MCEV) 


ou selon la norme de Solvabilité IT auront un impact fondamental sur la 
volatilité de la métrique utilisée. 


Le choix de l'horizon du temps 

Une fois les métriques choisies, il convient de déterminer l’horizon. 
Certain manager peut piloter la déviation de son résultat annuel en 
comparaison avec le budget, un autre s’intéresse à la volatilité de 
l’embedded value qui prend en compte l’amortissement total du 
portefeuille (en assurance-vie), le troisième contrôle la solvabilité de 
l’entreprise dans les 3 ans qui viennent. 


Le choix du quantile de probabilité 

Enfin, l’entreprise détermine quelle gravité d’événement elle veut analyser 
à travers son appétit au risque. Quels sont les quantiles de mesure de la 
déviation ? Dans le domaine du risque, c’est certainement l’un des choix 
les plus importants, et un choix très intime de l’entreprise. Le dirigeant 
peut décider de piloter l’événement bicentenaire (donc à un quantile 
99,5 %) mais également de limiter les pertes dans le pire événement 
quinquennal (donc à un quantile de 80 %) ou décennal (90 Z). 


EXEMPLE — L’appétit au risque 
Voici un exemple, dans lequel l’entreprise a décidé d’une part, de limiter les déviations du 
résultat annuel et de la valeur de l’entreprise acceptables 9 années sur 10 et d’autre part, 
d’imposer des contraintes de capital. Les contraintes de capital (à court terme avec le Solvency 
Capital Ratio et à long terme à travers les projections du SCR de type ORSA“) permettent 
d’envisager les événements rares bicentenaires. 


Evénement 





RE Solvabilité (SCR) > 130% Solvabilité projetée 
et solvabilité (SCR) < 150% (ORSA) > 130% 
DRE Déviation du résultat annuel Déviation de la valeur au quantile 
a au quantile 90% < 60% 90% < 40% 
Court terme Long terme 
Figure 6.2 - Exemple d’appétit au risque 
Le profil de risque 


À l'appétit au risque, qui est une limite établie par le management et 
l’actionnaire, est associé le profil de risque qui est la mesure de cette 
exposition au risque. Le profil de risque est donc la conséquence de la 
structure du portefeuille de produits, de l’allocation d’actifs, de la 
prudence de provisionnement et de la politique de tarification. Dès que le 
profil de risque s’avère supérieur à l’appétit au risque ou s’en rapproche, 
un plan de correction doit être mis en place : 

— des actions à effet immédiat : cessions de portefeuilles, mise en place de 
nouveaux plans de réassurance, titrisation de portefeuille, dé-risking des 
actifs de l’entreprise (cessions des actifs les plus risqués), etc. ; 

— des actions à plus long terme : augmentation des marges techniques, des 
niveaux de prudence des provisions, évolution de l’allocation stratégique 
d'actifs... 


Développement 
de l'activité, souscriptions, + Mesure du profil de risque 
acquisitions 


Détermination de 
l'appétit au risque 


Plan de redressement 
éventuel 


Figure 6.3 - Le pilotage du profil de risque 


1.2 Les préférences de risque 

Les préférences de risque encadrent les choix de business mix de 
l’entreprise ou les grandes orientations par filières de risque. Ce sont des 
choix qualitatifs, qui sont simples et connus de tous. Elles correspondent 
au modèle de développement de l’entreprise vu à travers le prisme des 
risques. Elles se déclinent de multiples façons : 


+ Monoliner. Une entreprise peut choisir d’être hyperspécialisée, de rester 
sur un segment de marché particulier et d’y développer une expertise qui 
lui donne un avantage concurrentiel. Il s’agit alors d’une compagnie de 
type « monoliner ». 


+ Diversification. Le choix inverse est la recherche des effets de 
diversification en souscrivant des risques non corrélés, voire anti-corrélés 
afin de diminuer la volatilité de son activité globale. 


+ Business mix. Une compagnie peut choisir de faire évoluer l’équilibre de 
sa gamme de produits pour prendre plus de tel risque ou diminuer la 
proportion de tel autre. Des branches d’activité peuvent être ainsi 
explicitement exclues de la politique de risque. 

+ Couverture géographique. La diversification géographique peut 
également être contrainte par des limitations d’exposition à tel ou tel 
risque pays. 


1.3 Les tolérances au risque 

La démarche de définition de l’appétit au risque et des préférences de 
risque est initiée par l’instance de management de l’entreprise pour 
s'imposer à l’ensemble des acteurs de l’entreprise. Dans les structures de 
groupes d’assurance nationaux ou multinationaux, la politique de risque 
doit être déclinée aux différents niveaux de management de l’entreprise. 


Cela peut se faire, en cohérence avec l’organisation matricielle de 
l’entreprise, par centre de profit, par territoire, par entité juridique mais 
également par filière de risque, par ligne de métier. 


Cette déclinaison peut être évidemment appelée appétit au risque à 
chaque niveau unitaire mais par souci de clarification, 1l est d’usage de les 
désigner par tolérance au risque (risk tolerance). 


L'effet de diversification et son éventuelle affectation aux différents 
niveaux unitaires est un élément fondamental de l’approche quantitative 
des tolérances au risque. 


1.4 Les limites de risque 

Il s’agit de décliner les tolérances au risque en règles de décision simples, 
que ce soit pour la gestion actif passif, la souscription de contrats, 
l’acquisition de business, la mise en place de traités de réassurance, etc. 
Ces règles sont dénommées différemment selon les entreprises et parfois 
au sein des entreprises. 


Il s’agit de donner un cadre cohérent à deux démarches différentes et 
utiles à l’entreprise : 


* L'élaboration stratégique du cadre conceptuel de la politique de risque de 
l’entreprise. Celui-ci est validé par les instances dirigeantes de 
l’entreprise et sert abondamment la communication financière, les 
échanges avec les agences de notation et parfois la communication avec 
les grands partenaires ou clients de l’entreprise. Cette démarche est 
« descendante » (fop-down). 


° La mise au point des règles de décision des risques qui est fondée sur 
l’expertise des techniciens du risque ainsi que sur l’expérience de 
l’entreprise sur ses marchés. Ces limites de risques sont opérationnelles 
et ont souvent été construites au cours du temps. Il s’agit par exemple de 


règles de souscription (la couverture d’un capital en cas de décès 
supérieur à 350 k€ nécessite tel niveau de sélection médicale) ou de 


provisionnement (les provisions de sinistres doivent être calculées avec 
telle marge de prudence). C’est une construction « ascendante » (boftom- 
up) qui se fonde de facto sur une appétence au risque implicite. 


S1, en théorie, l’appétence aux risques implicite sous-jacente aux limites 
de risque doit s’aligner parfaitement sur l’appétence aux risques dans la 
stratégie des risques, en pratique il peut être complexe d’exiger une 
réconciliation parfaite entre ces limites de risques, qui sont 
opérationnelles et qui ont souvent été construites au cours du temps en 
fonction de l’expérience de l’entreprise, les tolérances aux risques et les 
préférences de risque. Il convient de rester simple et pragmatique tout en 
donnant aux décideurs une vision globale cohérente. 


1.5 Une vision holistique des risques 

Solvabilité IT a ainsi poussé beaucoup d’entreprises à se doter d’une vision 
holistique de ses risques. Elle leur permet d’une part de rendre cohérent 
est la vision stratégique et les décisions individuelles et d’autre part 
d’optimiser son exposition aux risques. 


La cohérence apportée par la vision systémique des risques a pour 
conséquence (à première vue paradoxale) de faciliter le développement de 
l’entreprise. Un cadre conceptuel global, structuré, quantifié mais simple 
permet de donner de l’autonomie de décision et de faciliter les décisions 
opérationnelles de chacun. La détermination des délégations de décision 
de chacun s’en trouve simplifiée car facilement et uniformément codifiée 
dans ce système. Les responsabilités sont établies. Les processus de 
décision sont structurés et accélérés. 


Ce système de gestion des risques donne également des outils pour rendre 
comparables et donc cohérentes les prises de risque d’un secteur à l’autre. 
Il permet dans un premier temps de mesurer la contribution de chaque 
unité au profil de risque global. La connaissance de ses risques est déjà un 
atout. L'entreprise peut ensuite corriger la répartition selon ses préférences 
de risque et son appétence au risque. Il s’agit alors pour chacune des 
familles de risque de revoir l’optimisation entre : 

— marge de prudence (prix plus ou moins élevé) ; 


— volume de développement (segments de clientèle plus ou moins 
risqués) ; 
— qualité des contrôles (coût du dispositif opérationnel de réduction des 
risques). 

Cette comparaison objective entre les risques permet par exemple 
d’accélérer le développement d’une ligne d’activités en en freinant une 
autre. L'entreprise peut également éviter la surqualité (source de coûts) 
pour certains risques et investir sur des systèmes de protection pour 
d’autres pour les homogénéiser. Les économies de l’un financeront les 
investissements de l’autre. Ces interactions s’illustrent ainsi par exemple : 
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Figure 6.4 — Exemple d'optimisation entre risques 


1.6 Risque et rentabilité 

Les choix de développement d’activités, d'acquisition de portefeuilles ou 
d’investissements financiers peuvent alors être rationalisés par des 
analyses rentabilité — risques. À profil de risque identique, les managers 
privilégieront les lignes de produits les plus rentables. À création de valeur 
égale, ils préféreront les marchés qui apportent la plus grande 
diversification. La notion de portefeuille efficient bien connue des marchés 
financiers s’élargit à l’ensemble des choix d’activité. 


Les normes de calcul des indicateurs de risque et de rentabilité doivent 
être en parfaite cohérence. Les normes comptables pour les indicateurs de 
résultat et leurs déviations, les méthodologies de projection pour les 
calculs de valeur et de capital, le calcul des fonds propres pour les ratios 
de Return On Equity doivent être identiques. 


Il est notamment illusoire d'imaginer que les entreprises d’assurance 
vont pouvoir maintenir des normes de valeur différentes pour les calculs 
de solvabilité et pour les publications d’embedded values. 


La gestion du capital 


2.1 De Solvabilité 1 à Solvabilité I 

En France, la directive Solvabilité I qui régissait les règles de solvabilité 
des entreprises d’assurance, au moins jusqu’au 1° janvier 2016, imposait 
un capital réglementaire uniquement fondé sur les volumes d’activité. 
Grossièrement, le besoin en marge de solvabilité (BMS) était calculé par 
une formule simple en fonction des primes et des sinistres en assurance 
non-vie, des capitaux sous risque en décès et des provisions 
mathématiques en assurance-vie. 


Solvabilité IT à introduit un calcul beaucoup plus complexe du capital, 
par principe fondé sur le profil de risque de l’entreprise et la volatilité de 
l’environnement. De plus, et c’est une innovation majeure objet de 
beaucoup de controverses, Solvabilité IT généralise l’évaluation à la « juste 
valeur » (fair value) pour l’ensemble des éléments du bilan. Le pilier 1 
introduit deux notions de solvabilité fondamentales : le Solvency Capital 
Ratio (SCR) et le Minimum Capital Ratio (MCR). Si le ratio de solvabilité 
est inférieur au MCR, il peut être demandé un retrait d’agrément immédiat 
par le régulateur local. Si le ratio est inférieur au SCR, un plan de retour à 
la normale est exigé par le régulateur. C’est le SCR qui correspond au 
capital permettant de faire face à une crise bicentenaire (quantile à 
99,5 %). Il est à noter que le capital en Solvabilité IT est également une 
grandeur volatile et dépendant de l’environnement financier, ce qui rend le 
ratio extrêmement volatil. 


Dans certains pays comme les États-Unis et de nombreux pays d’Asie, les 
calculs de marge de solvabilité sont fondés sur des modèles intermédiaires 
de type Risk Based Capital (RBC). Ce sont des formules factorielles, à 
l’instar de Solvabilité I, complétées par des stress tests définis de manière 
ad hoc par le régulateur. Par ailleurs, l’IAIS, l’association internationale 
des contrôleurs d’assurance, travaillent depuis plusieurs années sur une 


norme mondiale d’exigence de capital. Bien entendu, les Européens 
espèrent promouvoir les principes de la directive Solvabilité IT. 


2.2 La gestion du capital, élément du dispositif de risque 
Comme on l’a vu précédemment, le SCR, le MCR ou le BMS sont des 
métriques de risque utilisables dans la stratégie de risque. Les calculs 
pouvant être effectués à des niveaux de granularité divers et selon 
plusieurs axes : centres de profit, territoires, familles de risque. Les 
objectifs peuvent s’exprimer : 

— en montant absolu : allocation de capacités à des activités spécifiques 
(par exemple tel centre de profit pourra accroître son volume de primes 
de 250 millions d’euros) ; 

— en ratio de solvabilité simple : limite minimale de SCR (le ratio de 
solvabilité global devra être supérieur à 200 %) ; 

— en intervalle : intervalle de confiance (le SCR du centre de profit doit 
être compris entre 150 % et 180 %. En-deçà de 150 %, un plan de 
redressement doit être mis en œuvre par l’entité). 


Il convient de noter qu’avec les normes de calcul de Solvabilité IT, la 
volatilité des ratios SCR et MCR est telle qu’il est illusoire d’envisager 
des cibles simples ou des intervalles réduits. Notons que la pratique de 
Solvabilité IT nous conduit à nous interroger sur les calibrations et la 
méthodologie « Risque neutre » qui sous-tendent les calculs. 


2.3 Les crédits de diversification 

Solvabilité IT a pour conséquence de privilégier fortement la 
diversification des activités. Dans la formule standard, 1l est prévu des 
réductions importantes du SCR en raison des faibles corrélations entre les 
différents risques qu’une compagnie d’assurance peut souscrire. 
L'entreprise doit donc gérer, dans sa détermination des tolérances au 
risque exprimées en capital, les effets de diversification qu’apporte chaque 
entité. Cela induit une certaine complexité, car ainsi le ratio de solvabilité 
cible ou calculé de chaque entité va dépendre des autres entités de 
l’entreprise. Des méthodes simples d’allocation des effets de 
diversification sont à privilégier d’un point de vue pragmatique. 


Ces crédits de diversification peuvent être considérés comme algébriques, 
car dans certains cas, la corrélation très forte ou des effets de contagion 
entre marchés peuvent amener l’entreprise à vouloir désavantager le 
développement de certaines activités. 


Les méthodes de répartition des crédits de diversification sont multiples 
et ont fait l’objet ces dernières années de nombreuses études. 


2.4 La gestion active du capital 

Les plans de réassurance, la titrisation, les cessions de portefeuilles, les 
échanges de portefeuilles (swaps) sont autant d’outils qui permettent de 
modifier le profil du portefeuille de risques et ainsi d’optimiser 
l’allocation de capital aux activités. Cette gestion active du capital fait 
partie intégrante de la politique de risque de l’entreprise. 


Ces outils étant complexes et coûteux de mise en œuvre, la gestion active 
du capital est souvent sous la responsabilité des structures faîtières de 
l’entreprise (« équipes holding », « équipes groupe » ou « équipes 
corporate » selon les organisations). Avec la gestion des effets de 
diversifications, l’ensemble des éléments de la solvabilité ne sont pas 
toujours affectés aux centres de profits ou aux filières risque. Un étage de 
consolidation modifie dans certains cas le simple cumul de la situation des 
centres de profits et conserve une part de la tolérance au risque et de l’effet 
de diversification pour pouvoir profiter des opportunités stratégiques 
d’activité. 


Les gouvernances 


Nous entendons par gouvernance l’ensemble des règles internes ayant trait 

aux risques et s'imposant aux collaborateurs de l’entreprise. Elles 

décrivent les différents processus qui engagent l’entreprise. À titre 

d’exemple : 

— gouvernance actuarielle : règles de souscription et de tarification, de 
contrôle, de délégation, de provisionnement ; 

— gouvernance ALM : règles d’établissement des allocations stratégiques 
des investissements financiers et d’encadrement des gestions tactiques 
d’actifs ; 


— gouvernance sous-traitance (outsourcing) : réglementation interne de la 
mise en place de la sous-traitance d’un processus clé de l’entreprise. 


s 


Chacune doit prévoir les objectifs poursuivis, les tâches à effectuer et 
leurs responsables, les procédures et les reportings mis en place. Elle 
intègre également la communication qui en est faite et les règles de 
révision (une gouvernance doit être revue annuellement). Elles s’imposent 
au niveau d’une entité tout en étant cohérentes pour l’ensemble d’un 
groupe. Une gouvernance risque « chapeau » permet ainsi de garantir la 
cohérence des gouvernances des différentes filières de risque. 


Les gouvernances doivent être en adéquation avec la stratégie globale de 

l’entreprise et refléter fidèlement sa politique de risque. Elles sont 
élaborées par les directions des Risques et adoptées par l’organe 
d'administration de l’entreprise. 


Au cœur de la gestion du risque, les gouvernances sont l’infrastructure du 
dispositif. Elles consolident des procédures complexes, évolutives, multi- 
risques, multi-processus, multi-équipes parfois multi-pays. Leur 
cohérence, leur solidité et leur diffusion auprès de tous les collaborateurs 
sont les garants de la maîtrise globale des risques. 

C’est pour cela que l’entreprise doit imposer des gouvernances qui ont les 
caractéristiques suivantes : elles doivent être courtes, simples, lisibles et 
lues. 


Les processus de décision 


4.1 La structure des comités 

Les décisions prises tout au long du cycle des risques présenté plus haut le 
sont dans des comités dédiés présidés par la direction générale ou le 
directeur des risques. 


4.2 Le comité des risques 
Le comité des risques, organe majeur du dispositif de gestion des risques 
revoit l’ensemble des éléments du risque de l’entreprise et fait des 


recommandations à l’organe de direction de l’entreprise. Ses 
responsabilités recouvrent notamment les points suivants : 


° Il revoit la stratégie risque du groupe et notamment son appétence aux 
différents risques. 


* Il s’interroge régulièrement sur les risques émergents et les intègre 
éventuellement dans la stratégie risques. Il analyse les risques potentiels 
et valide la pertinence des scénarios de crise élaborés par les managers. 


° Il analyse le profil de risque effectif et le compare avec l’appétence aux 
risques ; le cas échéant, il propose des plans d’ajustement. 


* Il étudie la situation de solvabilité et la compare avec les objectifs en 
proposant le cas échéant un plan d’action. 


° Il valide la pertinence du dispositif de gestion des risques dans sa 
globalité ; 11 valide les gouvernances. 


° Il contrôle le processus opérationnel, les hypothèses ainsi que les 
scénarios sous-jacents utilisés pour le calcul des provisions et de la 
solvabilité. Il revoit également l’adéquation du modèle interne ou du 
modèle de projections de l’entreprise qui servent au calcul de la 
solvabilité et à l’estimation des risques. 


* Il revoit les relations avec le ou les régulateurs et suit les évolutions 
réglementaires ayant un impact sur l’exposition aux risques de 
l’entreprise. 


° Il valide les reportings réglementaires ainsi que le rapport ORSA (Own 
Risk and Solvency Assessment }ÿ. 
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Figure 6.5 - Cycle des risques : comités 


4.3 Le comité d’audit 

Le comité d’audit est avant tout chargé du suivi du processus d’élaboration 
de l’information financière et du contrôle légal des comptes annuels et des 
comptes. 


Mais il est également en charge du suivi de l’efficacité des systèmes de 
contrôle interne et de gestion de l’information comptable et financière. Il 
s’assure ainsi qu’il existe un processus d’identification et d’analyse des 
risques susceptibles d’avoir une incidence significative sur cette 
information et notamment sur le patrimoine de la société. 


4.4 Le comité de suivi des risques de souscription, de marché, 
opérationnel et de crédit 

Pour chaque filière de risque, un comité dédié opérationnel est mis en 
place. Chacun garantit le respect de la politique de risque, analyse 
l’expérience de risque de la période passée, contrôle la contribution au 
profil de risque global de l’entreprise et sa conformité avec les tolérances 
octroyées à ce risque, étudie les scénarios de stress, fait évoluer les limites 
de risque et met en œuvre le cas échéant les actions d’atténuation des 
risques. Enfin, il alimente le comité des risques global. 


4.5 Les délégations 
L’une des caractéristiques de l’assurance (en comparaison à la banque par 
exemple) est la diversité des risques auxquels est exposée l’entreprise. 
Comme pour l’ensemble du dispositif de gestion des risques, le système 
de délégation de décision doit fonctionner pour tous les risques. Les outils 
de calcul de la solvabilité donnent aujourd’hui un moyen de normaliser les 
autorisations données à chaque décideur selon les risques : il s’agit par 
exemple du niveau de capital qu’il peut engager. 

La règle des quatre yeux vue plus haut impose un système parallèle de 
délégations : l’un pour les décideurs du commerce ou des centres de profit, 
l’autre pour la ligne de métier des risques. 


3 LES OUTILS DE GESTION DES RISQUES 
ET DU CAPITAL 


Cette section porte sur les principaux outils de gestion des risques et 
notamment sur ceux qui sont apparus au cours des dernières années ou qui 
ont fortement évolué, en raison d’une part des changements de 
l’environnement et d’autre part des mutations de la réglementation. Ces 
outils ont souvent plusieurs finalités et sont utilisés dans les différentes 
phases du cycle de risque de l’entreprise d’assurance. 


—+ 


Politique de risque Prise de risque Suivi des risques Pilotage des risques 
Contrôles X X X 
Modélisation X X X 
Stress testing X X X X 
ORSA X X X 
Transferts X X 
Infrastructure X X X 


Figure 6.6 — Cycle des risques : outils 


Les contrôles 


Le dispositif de contrôle interne des risques est transversal par rapport à 
l’ensemble des filières de risque. Il s’appuie sur 3 niveaux : 


° 1* niveau : les contrôles intégrés dans les opérations ; 


° 2° niveau : la validation des contrôles de premier niveau effectuée par des 
équipes dédiées ou des opérationnels indépendants ; c’est le contrôle 


permanent ; 


+ 3° niveau : contrôles indépendants effectués dans le cadre de missions 
d’audit périodiques ; ce sont les contrôles ponctuels. 


Le dispositif de contrôle doit garantir le bon fonctionnement des 
processus suivants : 

— identification et cartographie des risques : suivi des incidents survenus 
ou potentiels ; 

— mesure des risques : détermination de la probabilité et du montant de 
l’impact du risque sur l’entreprise et de l’exposition maximale ; 

— reporting des risques : reporting instantané du risque vers les dirigeants 
de l’entreprise en appliquant le principe de proportionnalité, suivi de son 
évolution et clôture du suivi ; 

— atténuation des risques : suivi de la mise en œuvre des mesures 
d’atténuation du risque, contrôle de leur efficacité. 


Le principe de proportionnalité qui garantit l’efficience des outils de 
contrôles des risques, l’indépendance des fonctions de contrôle et de 
reporting, la capacité de détection anticipée des risques, la possibilité de 
déployer les contre-mesures rapidement et pour l’ensemble des 
départements de l’entreprise concernés, la sensibilité de tous les 
collaborateurs au reporting des incidents sont les fondements d’un 
dispositif de contrôle permanent efficace. 


La modélisation 


Le premier pilier de Solvabilité IT, les normes de calcul de la valeur 
introduites par le CFO Forum: et les exigences de la gestion actif/passif 
ont accéléré l’utilisation d’outils de simulation par les entreprises 
d’assurance. Ces nouvelles exigences ont été facilitées par la richesse de 
l’information disponible dans les entreprises et par les capacités de calcul 
actuelles des systèmes d’informations. 


2.1 Les exigences de Solvabilité II 

Selon la directive, le capital de solvabilité requis doit couvrir le 
portefeuille en cours, ainsi que le nouveau portefeuille dont la souscription 
est attendue dans les douze mois à venir. Le capital de solvabilité requis 


couvre au minimum les risques de souscription, les risques de marché, les 
risques de crédit et les risques opérationnels. La directive prévoit que les 
entreprises d’assurance peuvent choisir de calculer leur capital de 
solvabilité requis à l’aide d’un modèle interne intégral ou partiel approuvé 
par les autorités de contrôle ou en utilisant la formule standard. 


2.2 Les modèles de simulation 

Pour l’ensemble des utilisations citées ci-dessous, le modèle permet de 
projeter le bilan et le compte de résultat de l’entreprise sur plusieurs 
dizaines d’années (durée de liquidation des risques) selon les normes 
comptables en vigueur. Il donne la valeur de l’entreprise en espérance 
(best estimate) et selon différents scénarios de choc (quantile de 99,5 % 
pour Solvabilité IT, mais par exemple de 80 % ou 90 % pour le profil de 
risque ou la gestion actif/passif). Cette valeur doit pouvoir être calculée en 
risque réel ou en risque neutre (environnement financier théorique 
permettant de faire des calculs dits market consistent). 


La formule standard et le modèle interne 


La formule standard est fondée sur une mesure de la valeur en risque (Value-atRisk) sous- 
module élémentaire par sous-module élémentaire, avec un niveau de confiance de 99,5 % 
à l'horizon d’un an. Pour chaque sous-module, la calibration du quantile est établie pour 
l'ensemble du marché. Dans certains cas, les entreprises peuvent adapter certains 
paramètres à la spécificité de l’entreprise à condition de disposer d’un historique de données 
suffisant (utilisation des Undertaking Specific Parameters : paramètres spécifiques à chaque 
organisation). Les sous-modules élémentaires sont ensuite agrégés en tenant compte de 
corrélations définies globalement également. 

Le modèle interne, partiel ou total, permet à l’entreprise dont le profil de risque n'est pas 
adapté aux calibrations globales de marché de calculer un capital requis plus précis. 
L'utilisation de modèles internes nécessite une approbation préalable par le régulateur. Ces 
modèles, par leur exigence de qualité, de précision et de robustesse et donc la complexité 
de leur mise en œuvre, sont réservés aux entreprises de grande taille. 

Dans les deux cas, formule standard ou modèle interne, un modèle de simulation est 


nécessaire pour établir le bilan en juste valeur, les passifs étant « marked to model! » en 


l'absence de marché réel. Dans le cas de la formule standard?, il est donc également 
nécessaire de disposer d’un modèle de projection pour calculer la valeur en risque de 
l’entreprise. 


Le modèle doit simuler un environnement économique et financier 
(évolution des taux et des marchés financiers en général projetée par un 
générateur de scénarios économiques). Il sait reproduire le comportement 
des assurés selon l’environnement simulé (nouvelles primes, sinistres, 
rachats de contrats, arbitrage en épargne). Enfin, le modèle doit simuler les 
actions du management selon les différents scénarios. Afin d’être le plus 
juste possible, le modèle doit en effet prendre en compte les actions de 
réduction des risques que le management sera amené à prendre dans telle 
ou telle situation de stress. La simulation de la gestion financière des 
entreprises d’assurance-vie est certainement une des difficultés majeures 
des modélisateurs. La combinatoire d’actions possibles est en effet 
redoutable ! 


Par ailleurs, modéliser les flux futurs est certes une phase majeure 
complexe mais elle ne suffit pas et doit être complétée par des phases 
d’agrégation et de reporting, comme indiqué dans le schéma qui suit. 
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Figure 6.7- Le modèle de projection 


2.3 Le management de la modélisation 
Les modèles sont devenus brutalement omniprésents dans le management 
de l’entreprise. Ils sont devenus des acteurs majeurs de l’entreprise 


d’assurance sans que tout le monde s’y soit préparé. Les dirigeants doivent 
être particulièrement vigilants et éviter les écueils suivants : 


+ Illusion de la précision. Le modèle doit rester simple. Il est inutile de 
rentrer dans des complexités de simulations stochastiques lorsque les 
hypothèses sous-jacentes restent rustiques et certaines informations 
manquantes. À titre d'exemple, personne ne connaît les comportements 
des assurés ou des managers en scénario extrême. Par conséquent, 1l faut 
accepter les raccourcis, les simplifications et le caractère parfois normatif 
de certaines simulations. 


+ Défaut d'analyse des résultats. Chaque résultat doit s’accompagner 
d’une analyse approfondie. En particulier, les analyses de mouvements 
sont nécessaires pour comprendre les écarts d’un exercice à l’autre des 
résultats. Chaque utilisateur du modèle doit recevoir simultanément aux 
résultats des projections, la sensibilité des résultats aux différentes 
hypothèses (intervalles de confiance) et les mesures de la robustesse du 
modèle (stabilité des résultats). 


* Dictature des modèles. Les actions de management simulées doivent être 
approuvées par le management. Le dispositif de mise en œuvre du modèle 
doit permettre la validation des grands choix de modélisation au bon 
niveau de l’entreprise. Un comité scientifique réunissant les décideurs et 
les modélisateurs est nécessaire. In fine, ce n’est pas le modèle qui 
décide, mais le manager ! 


+ Perte d’intuition. Devant la complexité des mécanismes de simulation, 1l 
est fondamental de comprendre les évolutions des résultats. Cela passe, 
notamment pour les calculs stochastiques, par une analyse (qui peut être 
graphique) de nombreux déroulements de scénarios. Être capable de 
« raconter » l’histoire de la simulation est une des validations les plus 
efficaces. 


+ Vision non systémique. Il est fondamental d’optimiser le rapport coût — 
complexité du modèle. Comme les ingénieurs aéronautiques, les 
modélisateurs doivent maintenir un niveau de qualité uniforme pour 
l’ensemble du modèle. C’est le maillon faible qui détermine la qualité 
globale du modèle. 


La complexité de ces contraintes a conduit les actuaires (notamment) à 
mener de nombreuses recherches en la matière! 


Les stress tests 


Le stress testing est l’un des outils les plus importants de la prise de 
décision. Il s’agit de mesurer comment l’entreprise, son bilan, son compte 
de résultat, son activité résistent à telle situation définie : crise interne, 
crise Économique, crise politique, catastrophe naturelle ou technologique, 
etc. 


Les typologies de stress tests 


Les stress tests sont de multiples natures et doivent être adaptés à leur utilisation : 

périmètre : stress tests internes (spécifiques à l’entreprise), stress tests de groupe (multi- 
entités, multi-pays), stress tests de marché (génériques), stress tests européens 
(génériques) ; 

+ technique : stochastique (multiples scénarios) ou déterministe (un scénario) ; 

utilisation : prise de risque, atténuation et pilotage des risques, politique de risque, échange 
avec le régulateur national, échange avec le régulateur européen ; 

*argumentation : stress tests paramétriques (fondés sur la déviation théorique d’un 
indicateur tel le ratio sinistre à primes par exemple), identifié (analyse d’une situation 
potentielle de risque descriptive : évolution de l’état de la nature ou de l’économie), 
reverse (quelle situation entraîne telle perte ?) ; 

«gravité : sensibilités (variations marginales autour du best estimate), stress testing, crash 
testing (cumul de situations adverses sur l’ensemble des paramètres). 


Ils permettent de mesurer la résilience de l’entreprise à des situations 
adverses pour les risques de marché (hausse brutale des taux, taux bas 
durables, chute des marchés actions ou immobilier... ), pour les risques de 
souscription (inondations, hausse de l’accidentologie, pandémies, 
augmentation de la longévité...), pour les risques de crédit (dégradation 
des ratings des contreparties, faillite d’un partenaire ou d’un sous-traitant, 
etc.) et pour les risques opérationnels (fuite des talents, crise sociale, 
vague de fraudes internes, erreurs de management, etc.). 


À titre d'illustration, la panoplie de stress tests suivante permet de 
couvrir l’ensemble du cycle des risques. Elle répond par ailleurs à un 
certain nombre d’exigences de Solvabilité IT, et notamment l’utilisation 
effective des modèles de projection dans le management de l’entreprise 
(use test). 


Les stress tests sont des outils pragmatiques : ils facilitent la décision en 
étant suffisamment simples et compréhensibles et sont utiles pour l’action. 
Ils sont accompagnés de plan de réaction. Les entreprises sont habituées à 
disposer de « plan de continuité d’activité » (PCA) pour les grands risques 
opérationnels (catastrophes naturelles, pannes d’énergie généralisées, 
évacuation forcée des personnels, etc.) Des sites de repli leur permettent 
de disposer, dans des délais qui varient selon les services concernés, d’une 
infrastructure opérationnelle et informatique garantissant la continuité 
d’activité. Pour les autres risques, de tels plans de réaction doivent 
également être anticipés : en cas de crise de liquidité grave et d’attaque sur 
le nom de l’entreprise (rachats massifs en assurance-vie), quel dispositif 
immédiat est mis en place ? 
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Figure 6.8-— Cycle des risques : stress tests 


Enfin, une compagnie d’assurance doit identifier les risques émergents 
auxquels elle est exposée, en mesurer les impacts et mettre en œuvre 
d’éventuels plans d’atténuation. Les risques émergents désignent les 
risques nouveaux, ou en forte augmentation. Ils sont liés à des innovations 
technologiques, de nouvelles organisations ou des changements sociaux ou 
démographiques. Certaines branches d’assurance, comme la responsabilité 
civile, sont naturellement plus exposées à ces risques (risques générés par 
exemple par l’utilisation de l’amiante dans les constructions de certains 
bâtiments). Les risques émergents sont par définition peu connus et 
difficilement modélisables. Leur traitement par les entreprises est 
spécifique et se fait lors de comités risques émergents dédiés par exemple. 


4 Le reporting 


Les entreprises d’assurance, et notamment les groupes, sont confrontées à 
des exigences de reporting différentes dans chacun des territoires où elles 
opèrent et mais également dans le pays d'implantation du groupe. Nous 
listons ici uniquement les nouveaux reportings de Solvabilité IT, dont 
certains (malheureusement pas tous) deviennent également des outils de 
reporting internes fondamentaux pour le pilotage de l’entreprise. 


4.1 Pilier 3 de solvabilité II 

Le pilier 3 de la directive Solvabilité IT porte sur la discipline de marché et 
les publications de nature prudentielle à destination des analystes et des 
actionnaires. Les éléments publiés regrouperont la performance financière, 
la structure de gouvernance, la gestion des risques, la stratégie de 
souscription, les besoins de capital, le profil de risque de l’entreprise ainsi 
que les données et hypothèses sur lequel il est calculé, la liste des 
investissements et la sensibilité des résultats aux volatilités des marchés et 
de l’environnement. Bref, ils dévoilent toute l’intimité de l’entreprise. 
Voilà un défi majeur ! 


Différents rapports seront exigés : 

— un rapport de supervision (Regular Supervisory Report, RSR) à 
destination du régulateur ; il contient des informations qualitatives et 
quantitatives ; 

— un rapport annuel public sur la solvabilité et la situation financière 
(Solvency Financial Condition Report, SFCR) ; il contient des 
informations qualitatives et quantitatives ; 

— des états quantitatifs trimestriels ou annuels (Quantitative Reporting 
Templates, QRT). 


4.2 L'ORSA (Own Risk and Solvency Assessment) 

L’'ORSA est l’un des dispositifs clé du dispositif de gestion des risques de 
l’entreprise d’assurance. C’est l’un des apports majeurs de la directive 
Solvabilité IT. Il s’agit du processus d’évaluation du besoin global 
immédiat et prospectif de solvabilité qui intègre la stratégie de l’entreprise 
et son profil de risque. 


L’'ORSA remplace et complète dans sa finalité le rapport de solvabilité 
exigé en France. Il intègre la stratégie et les projections d’activité sur 


plusieurs années et son profil de risque. La directive pose des principes 
mais laisse volontairement une grande liberté pour la mise en œuvre 
effective de ce processus. Par rapport au pilier quantitatif de Solvabilité IT, 
il permet de définir des règles propres d’appréciation des risques et de la 
solvabilité : l’entreprise pourra intégrer dans sa projection des risques 
additionnels non prévus dans le calcul du SCR, prendre un autre quantile 
de risque comme par exemple celui nécessaire pour atteindre un certain 
niveau de rating, envisager l’utilisation un modèle de projection plus 
complet ou encore prendre en compte de manière plus approfondie les 
programmes de réassurance. 


L’'ORSA doit être mené périodiquement mais également consécutivement 
à chaque décision ou événement ayant un impact majeur sur la solvabilité 
et les risques de l’entreprise. 


L’'ORSA, en permettant à l’entreprise de s’affranchir des règles propres 
au pilier I allant des méthodologies d’évaluation des capitaux 
réglementaires à la définition de la solvabilité, devient l’un des outils 
majeur de son pilotage. En identifiant les éléments susceptibles d’affecter 
la solvabilité actuelle et future et en en mesurant l’impact, l’'ORSA offre 
ainsi l’opportunité à l’assureur de réagir rapidement et efficacement au 
contexte économique. 


Les transferts de risque" 
Les transferts de risques permettent de piloter les risques et la solvabilité, 
au-delà des choix de développement stratégiques. À titre d'exemple, une 
entreprise qui a pour objectif de faire évoluer son profil de risque en 
diminuant son exposition aux risques de souscription dommages pour 
prendre plus de risque de souscription de prévoyance utilisera des 
techniques de transfert de risque. Un traité de réassurance élargi diminuera 
son exposition aux risques de dommages dans tel ou tel marché. 


S1 les techniques de réassurance sont relativement anciennes, elles vont 
s’adapter aux évolutions de l’environnement financier et réglementaire. 
Une profonde mutation des outils est à venir. 


5.1 La réassurance 


Le traité de réassurance est un réel outil de pilotage du risque et de la 
solvabilité car, ne liant juridiquement que l’entreprise qui cède des affaires 
(la cédante) à son réassureur, il n’a pas systématiquement d’impact sur 
l’offre faite aux clients. Il peut donc être mis en œuvre lors de la prise de 
risque mais également dans la phase de pilotage des risques. Il fait partie 
intégrante de la politique de risque. 


Les raisons de se réassurer 


Une entreprise d'assurance décide de se réassurer pour différentes raisons (non exclusives) : 
eentrée dans un nouveau marché et réduction de l'incertitude : 

*atténuation des risques de pointe et volonté de lisser les performances financières ; 
*atténuation de la concentration géographique ; 

*atténuation des risques catastrophiques ; 

diminution proportionnelle de l'exposition à un risque ; 

“exigence du distributeur de partager avec un réassureur (captive de réassurance) ; 

* optimisation des contraintes de solvabilité. 


Les réassureurs proposent diverses formes de réassurance. Parmi les plus 
utilisées, la réassurance proportionnelle permet une participation 
proportionnelle du réassureur aux gains (primes) et aux pertes (sinistres) 
de la cédante. Il s’agit des traités en quote-part (les primes et les sinistres 
sont partagés globalement à part égale) ou de traités en excédent de plein 
(le partage est proportionnel mais établi différemment selon les polices 
d’assurance). Les traités non proportionnels prévoient eux une intervention 
du réassureur dès que l’assureur a atteint un certain niveau de pertes 
(traités en excédent de perte) ou un certain niveau de sinistre (traités en 
excédent de sinistre). 


Les impacts de la réassurance sur la solvabilité ont fortement évolué dans 
le cadre de Solvabilité IT. Alors qu’ils étaient dans Solvabilité I pris de 
manière factorielle et très limitée dans le calcul de la solvabilité, 1ls sont 
pris en compte plus largement. 


L'outil réassurance a d’autres impacts que la réduction de l’exposition 
aux risques cédés. En effet, il génère une créance sur le réassureur et donc 
un nouveau risque de crédit. Ce risque peut s’avérer élevé en cas de 
sinistre (dans les traités Catnat — couverture contre les catastrophes 
naturelles — par exemple). La politique de réassurance doit donc intégrer 
une liste de sécurité comprenant les cessionnaires avec lesquels 
l’entreprise accepte de travailler et les limites d’exposition sur chacun de 
ces réassureurs. Cette liste de sécurité revue régulièrement dans le cadre 
de la politique de risque et la revue des risques de crédit repose donc sur 
les ratings des réassureurs, sur la dispersion des risques mais également 
sur la capacité des réassureurs à fournir les services nécessaires au 
développement de l’activité. 


En effet, les réassureurs, au-delà de leur capacité à couvrir les risques 
élevés, ont une large base de connaissance des risques et ont développé des 
compétences pointues de souscription, sélection médicale et financière, 
d’analyse des risques, etc. Ce service-là fait donc également partie de la 
transaction. Solvabilité II conduit les réassureurs (et les courtiers en 
réassurance) à développer des offres de programmes d’optimisation de 
couverture, devenues une ingénierie complexe en raison des évolutions de 
l’environnement et des règles de calcul. 


5.2 Autres outils de transfert de risque 

Les techniques de titrisation, apparues dans la banque dans les 
années 1970, sont utilisées dans l’assurance depuis le milieu des 
années 1990. Les grandes catastrophes naturelles et les limites du marché 
de la réassurance ont conduit les assureurs directs à développer ces 
cessions de risque aux marchés financiers. Ces opérations couvrent des 
risques catastrophe « non-vie » (à travers des obligations de type catbond), 
les risques de longévité (longevity bond) mais également des risques 
classiques « non-vie » (titrisation de portefeuille automobile par exemple). 


Ces opérations sont des outils financiers complexes et lourds de mise en 
œuvre. Ils exigent une ingénierie juridique et financière spécifique et donc 
des volumes importants. Ils sont de nature diverse : les obligations 
catastrophe, les obligations longévité, les swaps catastrophe, les Industry 
Loss Warranties® (ILW), le capital conditionnel. 


Ils reposent sur des indicateurs de risques exogènes (indice 
météorologiques, financiers, échelle de Richter, etc.) ou internes à 
l’entreprise sous condition d’être rigoureux et opposables aux marchés 
financiers. Pour les investisseurs, ces outils sont également importants car 
ils leur permettent d’investir sur des titres dont le risque est spécifique et 
potentiellement dé-corrélés avec le reste de leur portefeuille d’actifs. 


Il faut toutefois noter que, comme la réassurance, la titrisation couvre 
avant tout les pertes de souscription dues au risque catastrophe, par 
exemple aux pandémies. En revanche, ces catastrophes auront un impact 
majeur (et parfois supérieur) sur le risque business ou sur les risques de 
marché en raison de la paralysie des déplacements dans certains zones du 
monde et des échanges commerciaux. Là encore, le stress testing est un 
outil pour mesurer l’impact global de la catastrophe sur l’ensemble de la 
compagnie. 

Quoique complexe et incomplète, la titrisation est un outil intéressant 
pour piloter le profil de risque et réduire les contraintes en capital de 
l’assureur. 


D’autres outils s’offrent à l’entreprise pour faire évoluer son profil de 
risque. En particulier les swaps de portefeuille devraient se multiplier à 
l’avenir. Afin d’accélérer la diversification entre risques et entre 
géographies, les compagnies peuvent procéder à des échanges de 
portefeuilles (via la réassurance par exemple). Bien entendu, compte tenu 
des asymétries d’information et des délégations de gestion auxquelles 
conduisent de telles opérations, les mécanismes d’équité et de contrôle 


doivent être étudiés avec la plus grande vigilance. 


L'infrastructure risque 


La plus grande limite du dispositif de risque sera toujours le système 
d’information et la qualité des données disponibles. La meilleure politique 
de risque, le meilleur concept d’appétence au risque ou le meilleur modèle 
seront sans utilité sans une infrastructure informatique de qualité. 


6.1 Les données 


Les risques ont pour particularité d’utiliser l’ensemble des données de 

l’entreprise : 

— les sources d’information nécessaire sont multiples : les systèmes de 
gestion des polices et des sinistres, les outils de back-office financiers, les 
outils de sélection, les outils externes pour les informations financières, 
et les sources digitales ; 

— la collecte des données s’appuie sur des processus divers, manuels ou 
automatiques ; 

— la préparation et la qualification des données répondent à des 
méthodologies transversales mais reposent sur des processus 
hétérogènes ; 

— les calculs comprennent les processus d’arrêté comptable, d’arrêté 
technique et d’arrêté prudentiel ; 

— l’archivage des données est effectué à un niveau de granularité et avec un 
historique qui doit être suffisant pour permettre la tarification, le 
provisionnement et les calculs de solvabilité ; 

— le reporting interne et réglementaire est la dernière étape consommatrice 
de données ; il se caractérise par la multiplicité des fréquences, des 
destinataires et des niveaux de granularité. 


Solvabilité IT impose un cadre et des dispositions pour la mise en place 
de contrôle et processus de qualité des données. Elle exige d’implémenter 
les procédures et le cadre de responsabilité qui permettent de garantir 
l’exactitude, l’exhaustivité et la pertinence des données, d’évaluer 
régulièrement la performance des systèmes et des flux utilisés pour 
collecter, stocker et transmettre les données. L'entreprise doit être en 
mesure de démontrer que la donnée est fiable, précise et complète. À titre 
d’exemple, le reporting SFCR prévoit une description des processus de 
contrôle de la qualité des données en place. 


6.2 L’infrastructure 

Les entreprises d’assurance ont dû revoir leur système d’information pour 
répondre aux nouvelles exigences de la gestion des risques et de la 
solvabilité. Les nouveaux outils sont à la fois gourmands en données, en 
temps de calcul et en espace mémoire. Les calendriers des arrêtés 
prudentiels, techniques et comptables sont souvent concurrents, imposant 


une forte saisonnalité de la consommation informatique. Les outils 
s’appuient sur des informations internes et externes, sur tous les systèmes 
d’information de l’ensemble des entités, sur des outils bureautiques, ou sur 
des plates formes partagées en imposant parfois des niveaux de granularité 
plus fins que pour les autres besoins financiers de l’entreprise. Enfin, les 
exigences de contrôle et de traçabilité des données, s’étendant des polices 
souscrites dans tels territoires jusqu’au calcul final de la solvabilité d’un 
groupe, sont élevées et extrêmement coûteuses. 


L'ensemble des systèmes d’information sont donc concernés par ces 
nouvelles contraintes : les outils de gestion des polices, les systèmes de 
sinistres, les back offices financiers... 


L'architecture globale doit s’adapter. Les différentes couches doivent 
garantir la cohérence du dispositif de gestion des risques : à la couche 
stratégie (politique de risque, stratégie) répond la couche fonctionnelle 
(prise de risque, reporting et pilotage). La couche applicative organise 
l’architecture globale des multiples outils de calcul (modèle interne, outils 
de calcul des provisions, reporting sur les actifs, etc.) et de contrôle des 
données. Elle-même s’appuie de manière cohérente sur les couches 
techniques et l’infrastructure informatique de l’entreprise. 


Le directeur des risques prend là une nouvelle responsabilité sur 
l’architecture globale de ces différentes couches. C’est lui qui garantit que 
le système d’information global répond aux besoins du dispositif de 
risque. 


L'ESSENTIEL 


La gestion des risques est le moteur principal du développement 
commercial, de la rentabilité et de la solvabilité de l’entreprise 
d’assurance. Optimisée, elle protège les assurés, permet le 
développement de l’entreprise, et garantit aux actionnaires une bonne 
adéquation entre performance et risques. 

La directive Solvabilité IT a introduit des modifications profondes mais 
souvent positives dans la gestion des risques et la gestion prudentielle 
des assureurs. 


L'utilisation des outils de simulation est désormais privilégiée par les 
entreprises d’assurance pour apprécier les conséquences de leurs choix 
stratégiques ou de l’évolution de l’environnement sur leur 
performance notamment via les stress tests. 





1. Directive 2009/138/CE du Parlement européen et du Conseil, du 25 novembre 2009, sur 
l’accès aux activités de l’assurance et de la réassurance et leur exercice (Solvabilité ID). 

2. Directive 98/78/CE du Parlement européen et du Conseil, du 27 octobre 1998, sur la 
surveillance complémentaire des entreprises d’assurance faisant partie d’un groupe d’assurance. 

3. Nassim Nicholas Taleb, Le Cygne noir : la puissance de l’imprévisible, Les Belles Lettres, 
2010. 

4. ORSA : Own Risk and Solvency Assesment, exercice prévu dans le pilier 2 de la directive 
Solvabilité II de projection des contraintes en capital. C’est l’analyse prospective de la solvabilité. 

S. Return on equity (ROË) : c’est la mesure du moment des bénéfices obtenus par euro investi en 
capital. 

6. Embedded value : c’est la valeur économique des contrats en portefeuille. 

7. On peut citer notamment les méthodes proportionnelle ou marginale, très simples, la méthode 
de Shapley, celle dite d’Aumann-Shapley ou la méthode d’Euler. Elles varient par leur complexité 
de mise en œuvre mais également par la philosophie de partage sous-jacente. 

8. Évaluation des risques et de la solvabilité, cf. paragraphe 4.2. 

9. Le CFO Forum regroupe les directeurs financiers des 20 plus grandes entreprises d’assurance 


européennes. Il a notamment introduit la European Embedded Value (EEV) puis la Market 
Consistent Embedded Value (MCEV). 


10. Noter par exemple la chaire de l’université de Lyon 1 — ISFA sur le Management de la 
modélisation et des données en assurance (chaire DAMI, Data Analytics & Models for 
Insurance). 

11. Exemples de risques émergents : le vieillissement des infrastructures, les contaminants 
alimentaires, la pollution de l'air intérieur, les perturbateurs endocriniens, la bombe sale, la 
résistance aux antibiotiques, le stress au travail, la détérioration des pratiques de sécurité, le 
clonage... (source : Swiss Re). 

12. Les méthodes RBC (Risk Based Capital) intègrent déjà la réassurance de manière beaucoup 
plus importante dans le calcul des besoins de marge de solvabilité. 


13. /ndustry Loss Warranties (ILW) : garanties des pertes d’un secteur. 
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Ce chapitre traite de la gestion d’actifs des Compagnies d’Assurance, en 
incluant toute la gamme des produits d’assurance Vie, l’assurance de biens 
et responsabilités, la réassurance, la santé et les diverses assurances de 
spécialités. 


1 L'ASSURANCE ET LE SYSTÈME FINANCIER 


L'assurance joue un rôle majeur dans le développement efficace et durable 
des économies modernes, fondé sur une expertise qui n’existe nulle part 
ailleurs. Elle est souvent la condition préalable à toute activité 
(économique), facilite de nouvelles initiatives et fait partie des aspirations 
et des besoins humains les plus fondamentaux. 


L'existence de l’assurance a des effets et des externalités positifs qui vont 
au-delà de ses aspects purement financiers. Néanmoins, c’est au carrefour 
de l’assurance et du système financier, au sens large, que des difficultés 
majeures ont surgi au cours des dernières années, en particulier lors de la 
crise financière qui a remis en question le rôle de nombreuses institutions 
financières et leur activité, y compris l’assurance. 


L'assurance ne consiste pas seulement en l’indemnisation des victimes, 
elle constitue aussi la partie centrale du processus d’accumulation du 
capital d’une économie moderne. Elle crée des actifs énormes. Le Cercle 
des Économistes d'Amsterdam (ACCE) a estimé que les actifs des 
assurances représentaient environ 11 % des actifs mondiaux! Les fonds 
gérés par l’assurance, du fait de la nature des contrats et de leur horizon 
temporel, souvent très éloigné, demeurent habituellement pour très 
longtemps dans le marché financier d’une économie donnée où ils ont été 
investis. 


Le plus souvent, ce n’est pas un capital investi à court terme, qui fait 
rapidement le tour du marché pour trouver des opportunités de gains 
rapides, car les fonds des assureurs sont orientés vers le moyen et long 
terme. Ils jouent donc un rôle spécifique dans la croissance stable d’une 
économie. 


En outre, le fonctionnement de l’assurance alloue les actifs en fonction 
des forces du marché, là où cela est nécessaire, et cela, dans un 
environnement globalement stable. Il permet aussi de créer un processus 
de maximisation de la rentabilité, en fonction des forces du marché, qui 
est directement lié aux structures de risques existantes. En même temps, 
les assureurs doivent produire un retour sur investissements et en tant que 


participants au marché financier, 1ls recherchent des investissements 
profitables, et sont soumis aux mêmes contraintes de base que les autres 
investisseurs. Il serait naïf de penser que les gestionnaires d’actifs des 
assureurs cesseront d’investir dans un secteur économique donné, 
seulement parce que le secteur a une image ou un impact sur la réputation 
négatif. 

Un autre aspect majeur est le rôle d’amortisseur que joue l’assurance 
dans une économie moderne. Cette fonction est d’une grande importance 
pour l’économie, parce qu’elle permet de limiter et canaliser les poussées 
brutales de besoins financiers résultant d’une catastrophe, pour tous les 
acteurs économiques assurés, qui seraient poussés à la faillite sans 
l’intervention de l’assurance. L’existence même de l’assurance permet la 
planification de l’avenir avec plus de certitude, en évitant ou limitant les 
risques spécifiques qui peuvent exercer une menace sur l’ensemble de 
l’activité de l’entreprise assurée. 


Même lorsqu'il est soumis à une forte pression, le secteur de l’assurance 
tend à être plus stable que les autres éléments du secteur des services 
financiers. Comme la crise financière récente l’a montré, les crises 
assurantielles fonctionnent de façon fondamentalement différente des 
crises bancaires. Dans une crise bancaire, le phénomène le plus redouté est 
le « bank-run » (où les clients se précipitent aux guichets pour vider leur 
compte courant et obtenir du liquide). L'effet de cette crise est immédiat. 
Le « bank-run » doit être rapidement arrêté, sinon il peut détruire 
l’ensemble de l’économie, dès lors que de plus en plus de fonds sont 
retirés en liquide et que la capacité du système bancaire à faire face à la 
réduction de ses actifs se détériore très rapidement. Une crise majeure 
dans l’assurance se développe très différemment ; 1l y a beaucoup moins 
de risque de liquidité et le délai de réaction est plus long£. 


La survenance de la plupart des risques d’assurance ne peut être 
provoquée par le détenteur du contrat. Ou bien, comme c’est le cas, pour 
les risques vie, accident ou Santé, ils ne seront généralement pas 
provoqués parce que le déclenchement produirait des inconvénients 
personnels graves pour le client. Même dans le cas des produits d’épargne, 
les assureurs ont intégré dans le produit des coûts de rachat qui stabilisent 


le système dans une période d’adversité, car 1ls rendent la résiliation du 
contrat plus coûteux pour l’assuréi. 


2 L'ASSURANCE, LE CAPITAL, L'ÉPARGNE 
ET L'ÉTALEMENT DU RISQUE DANS LE TEMPS 


L'assurance est l’un des rares mécanismes qui permette l’étalement du 
risque dans le temps. Cet étalement peut être réalisé sur de très longues 
périodes et peut permettre même de passer d’une génération à l’autre. Il y 
a très peu d’activités économiques qui disposent d’un horizon de terme 
aussi lointain que l’assurance. Qui pense à horizon de plus de 50 ans ? 
Peut-être les constructeurs de centrales électriques, mais très peu d’autres. 
Et l’assurance doit prendre en compte des durées de l’ordre du siècle. La 
Française Jeanne Calment qui a vécu jusqu’à 120 ans, si elle avait souscrit 
à l’âge de 20 ans une assurance-vie avec sortie en rente, aurait conclu un 
contrat qui aurait produit des effets pendant un siècle. 


L'assurance à un double impact positif sur l’épargne dans l’économie. 
D'abord, elle augmente le taux d’épargne global, principalement grâce aux 
produits d’assurance Vie, mais aussi en créant des poches d’actifs destinés 
à couvrir de futurs sinistres potentiels. Elle crée ainsi des marchés plus 
profonds et permet des investissements supplémentaires. Ensuite, elle 
réduit le niveau d’épargne individuelle (de précaution) inutile qui, très 
souvent, ne serait pas investie dans les marchés financiers. Cela stimule 
l’investissement et la consommation, en réduisant le capital affecté à la 
précaution et par conséquent, improductif ou moins productif. L’assurance 
contribue donc à fournir plus de capital « actif » à l’économie puisque les 
citoyens n’ont pas besoin de se protéger par leurs propres moyens d’une 
éventualité telle que l’incendie de leur maison. Il leur suffit de souscrire 
une police d’assurance adaptée contre l’incendie et d’être capable de payer 
une beaucoup plus faible somme d’argent que la valeur de remplacement 
de leur maison, pendant une période plus longue. Le mécanisme est donc 
totalement différent. Cela implique que l’argent épargné grâce à ce 
processus d’assurance peut être affecté à d’autres usages plus conformes 
aux préférences des individus et plus productifs. Dans ce processus, 
l’assurance transforme du capital affecté et dormant en capital disponible. 


3 GÉRER LES ACTIFS D'UNE COMPAGNIE 
D’'ASSURANCE 


Les compagnies d’assurance, par la nature même de leur modèle d’affaires 
où les clients paient les primes afférentes au contrat dès sa signature, 
accumulent des quantités substantielles de liquidités. Ce cash doit être 
disponible à une date ultérieure, parfois connue, comme c’est le cas en 
assurance-vie, lorsque l’échéance est fixée au contrat, mais souvent 
inconnue, pour payer les sinistres (les prestations) aux clients. Dans 
l’intervalle de temps entre le paiement de la prime d’assurance et 
l’indemnisation du sinistre, la liquidité (cash) est utilisée en 
investissement dans des actifs. 


Les actifs constitués par les assureurs sont de deux ordres : 

1. les actifs qui représentent le surplus ou le capital de la compagnie 
d’assurance ; 

2. les actifs qui résultent de la politique de provisionnement de la 
compagnie. 

Ces derniers sont utilisés pour payer les sinistres survenus (ou les 
prestations qui sont dues), mais la compagnie devra utiliser ses fonds 
propres si les fonds constitués par les provisions sont insuffisants. 


Les catégories et les montants investis dans chaque catégorie d’actifs 
varient beaucoup en fonction du modèle d’affaires (business model) de 
l’assureur, des contrats d’assurance adossés, de la réglementation 
financière ou des spécificités de l’assureur. Les entreprises d’assurance-vie 
accumulent traditionnellement les plus fortes quantités d’actifs investis, 
parce que l’assuré verse à l’assureur des montants substantiels de 
liquidités pendant une longue période, avant que l’épargne ne lui soit 
rendue, le plus souvent, avec un profit pour l’assuré. Les assureurs vie 
investissent en priorité dans des actifs à moyen et long terme et à taux 
d’intérêt fixe. À l’inverse, les assureurs de biens et responsabilité 
détiennent généralement un pourcentage plus élevé de fonds propres 
(capital) et donc, un niveau plus élevé d’actifs adossés aux fonds propres, 
tandis que leurs actifs sont détenus pendant une période plus courte. En 


conséquence, leur bilan présente un plus faible montant d’actif total que 
les assureurs vie. D’autres types de compagnies d’assurance enfin ont des 
caractéristiques et des besoins spécifiques de stratégie d’investissement. 


La construction du portefeuille d'investissement au mieux des politiques 
spécifiques d’investissement, complexes et changeantes (fréquemment) de 
l’assureur est cruciale pour le succès de la compagnie. De même, il est 
fondamental que cet investissement soit suffisamment prudent pour 
permettre à l’assureur de faire face à ses obligations futures à l’égard des 
clients. 


4 LES RISQUES AU PASSIF DÉTERMINENT 
LES INVESTISSEMENTS DES ASSUREURS 


Les besoins de disponibilités futures pour les paiements aux détenteurs de 
polices dépendent de la nature des risques couverts (au passif). De même, 
la conversion des liquidités en investissements en dépend également. Les 
investissements doivent idéalement procurer un rendement plus élevé que 
les liquidités, mais aussi être suffisamment fongibles pour être soit vendus 
quand cela est nécessaire, ou venir à échéance (et remboursement) au 
moment exact dans le futur où la compagnie a besoin de liquidités. Les 
investissements doivent être aussi suffisamment sûrs pour ne pas être 
affectés par des événements adverses tels que par exemple la faillite d’une 
entreprise dans laquelle l’assureur aurait investi. 


s 


Premièrement, considérons les branches d’assurance dites « à 
déroulement court », c’est-à-dire celles où le détenteur de la police reçoit 
des paiements précoces. Cela inclut l’assurance de biens, l’assurance des 
catastrophes, les multirisques habitation, l’assurance auto et nombre de 
risques de santé. Les caractéristiques de ces branches à déroulement court 
font que la perte « ultime » est généralement connue rapidement. Le risque 
« primaire » de l’assureur est la qualité de la tarification pour l’année de 
souscription où le tarif peut être trop bas pour couvrir des sinistres futurs 
ou la survenance de pertes anormalement élevées (catastrophes) qui 
n’avaient pas été prévues. Les assureurs de ces branches doivent réaliser 
de solides marges « techniques » sur la souscription, dès lors que les 
produits des investissements contribuent moins à leurs résultats. Cette 
vérité d’évidence est illustrée par le fait qu’une tempête touche ou non 
Paris. Par ailleurs, les assureurs connaissent vite la gravité d’un sinistre, 
dans la mesure où les demandes d’indemnités leur sont faites et sont 
payées rapidement. L’inconvénient de souscrire des risques à déroulement 
court est que les assureurs ne peuvent pas s’en remettre substantiellement 
aux produits financiers pour compenser une période inhabituelle de pertes 
anormalement élevées. La principale raison de ces produits financiers 
faibles est bien sûr, que les actifs ne sont pas détenus pour une période 


longue et qu’ils tendent à être moins rentables, puisqu'ils ont une duration 
moins longue et doivent être maintenus sous forme plus liquide. 

Un schéma classique des cash-flows futurs pour des risques à 
déroulement court donne la courbe ci-dessous : 


Î Duration: 1.4 Years 


Annual Claims Paid 
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Figure 7.1- Cadence de règlement classique pour des risques 
à déroulement court 


Les branches à déroulement long telles que les branches de responsabilité 

civile générale, professionnelle, médicale (accident thérapeutique), 
l’essentiel des accidents du travail, les garanties de RC (responsabilité 
civile) des mandataires sociaux (RCM. S ou polices D & O) et de 
nombreux produits d’assurance-vie à risques prévoyance conduisent à 
développer une stratégie d’investissement optimal différente. 


La caractéristique des branches à déroulement long est que le coût final 
du sinistre n’est pas connu avant de nombreuses années. En outre, pour les 
risques les plus longs (la responsabilité civile notamment), 1l peut se 
passer des années avant que le sinistre ne soit déclaré et encore d’autres 
nombreuses années avant que les tribunaux ne fixent l’indemnité. Le risque 
pour le souscripteur de risques longs est qu’il ne connaîtra pas le coût de 
la garantie vendue avant très longtemps dans l’avenir. Par exemple, les 
compagnies d’assurances qui ont donné des garanties aux sociétés 
d’isolation dans les années 60 n’ont connu le développement négatif des 
provisions de sinistres liés à leur exposition à l’amiante (asbestose) que 
plusieurs décennies après la souscription. Dès lors, la tarification de ces 


risques est très difficile et en conséquence, l’assureur est exposé à un 
risque plus grave de mauvaise tarification et à une stratégie 
d’investissement qui ne produirait pas suffisamment de produits financiers 
pour faire face aux sinistres qui seront déclarés dans le futur. 


Le risque primaire de l’assureur est l’évolution négative des provisions de 

l’année de survenance, dès lors que les sinistres sont rapprochés des 
investissements sur une base annuelle avec la nécessité de garder du 
surplus disponible pour les indemnisations ultérieures. 


Pour les entreprises qui souscrivent des risques à déroulement long, les 
produits financiers contribuent largement à leur profitabilité globale. Leur 
avantage est de conserver les actifs sur une période de temps plus longue 
et de pouvoir investir davantage dans des catégories d’actifs moins 
liquides. Donc, dans cette partie de l’industrie de l’assurance, la 
performance de l’investissement devient un facteur-clé du succès global de 
l’entité d’assurance. 
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Figure 7.2- Scénario classique de paiements pour une branche 
à déroulement long 


5 LES CATÉGORIES D'ACTIFS ET LEUR PROFITABILITÉ 


Lorsqu'une entité d’assurance reçoit une prime pour un risque donné, elle 
investit les liquidités reçues avec celles provenant d’autres détenteurs de 
polices sur la période prévue jusqu’à la survenance du sinistre. De cette 
façon, les assureurs agissent comme des agrégateurs et peuvent donc tirer 
profit des économies d’échelles qui bénéficieront finalement aux 
consommateurs. Bien sûr, les assureurs pourraient conserver tous leurs 
investissements en liquide, pour maintenir une liquidité parfaite, mais ils 
perdraient l’opportunité de réaliser les produits financiers plus élevés 
qu’ils peuvent attendre d’autres classes d’actifs. 


Dans quels actifs investir ? Généralement, les investissements produisent 
des rendements supérieurs quand les actifs choisis sont moins liquides, 
présentent des risques plus élevés, ont une volatilité supérieure et sont plus 
complexes ou moins accessibles, etc. 

La duration aussi à un impact positif sur les produits financiers futurs (au 
moins sous des conditions normales de marché) : plus long est le 
placement, plus élevé est le produit financier qu’on en retire. 

La figure 7.3 montre quelques catégories d’actifs et la position relative de 
leur composition risque/produit financier schématisée. 
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Figure 7.3 — Profil de risque/produit simplifié de l’univers d'investissement ouvert aux 
assureurs 


Les (Compagnies d’assurances choisissent une répartition des 
investissements de leurs actifs entre les classes d’actifs qui leur sont 
autorisées par la réglementation, satisfont leur besoin de profitabilité, leur 
sont accessibles à un coût raisonnable, adapté à leur cadre général de 
gestion du risque (en particulier les contraintes de liquidité) et qui accroît 
la profitabilité de l’entreprise. 


6 INVESTIR POUR COUVRIR DE FUTURS 
ENGAGEMENTS (AU PASSIF) 


En fonction de leur future structure de passif, les assureurs essaient 
d’investir de façon à ce que, à tout moment dans le temps, la liquidité qui 
est nécessaire pour payer le sinistre soit couvert par les investissements de 
l’entité. Ils utilisent généralement la technique connue sous le nom 
d’adossement Actif/Passif ou Asset/Liability Management (ALM) qui est 
centrée sur la gestion du risque qui pourrait résulter d’un mauvais 
« matching » entre les engagements (liabilities) et les actifs (assets). En 
tant que tel, ce n’est pas strictement un outil d'investissement, mais 1l 
comprend à la fois un outil d’allocation stratégique des actifs et une 
méthode de management du risque. 


L'objectif du processus ALM est de déterminer comment une Compagnie 
d’assurance peut investir ses actifs sans les exposer à des risques excessifs, 
tout en maximisant en même temps la profitabilité du portefeuille 
d’investissement, accroissant ainsi à long terme, la profitabilité de 
l’entreprise. Très souvent, les compagnies d’assurance différencient la 
gestion des actifs qui sont adossés aux engagements à l’égard des assurés 
(par exemple, les provisions techniques qui sont allouées aux engagements 
à l’égard des détenteurs de police) et la gestion des actifs représentatifs du 
« surplus » ou fonds propres (qui comprennent le capital économique de 
l’entreprise et qui appartient 1n fine aux actionnaires). C’est à la première 
catégorie que s’adresse l’ ALM. 


Le processus ALM commence par l’analyse des besoins futurs de 
liquidités. Dans sa forme la plus simple, la compagnie calcule le montant 
de liquidités qui doit être versé chaque année. Dans les cas de paiements 
futurs incertains, on utilise des modèles pour définir le scénario central 
(baseline). 

Des raffinements ultérieurs construisent des stress-tests où des 
circonstances particulièrement négatives (pessimistes) sont simulées pour 
vérifier la capacité d’une entreprise d’assurance à survivre à des périodes 


de tensions sur les marchés financiers ou de difficultés de l’activité 
d’assurance. 

Les Autorités de contrôle donnent une importance toute particulière aux 
résultats des stress-tests. 

La figure 7.4 montre à quoi ressemble la structure d’engagements futurs 
d’un assureur de risques à déroulement long. Cette structure est ensuite 
utilisée pour créer ce qui s’appelle un « Replicating Portfolio », c’est-à- 
dire un portefeuille composé d’actifs simples qui produiraient les mêmes 
caractéristiques, en particulier de cash-flow que les engagements au passif. 
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Figure 7.4 — Structure simplifiée des engagements d’une Compagnie d'assurance 

Les « replicating portfolios » permettent de séparer le coût du capital en 
deux composantes : 
— le coût du capital de l’activité d’investissement (le côté « actif » du 

bilan) ; 
— le coût du capital de l’activité de souscription (le côté « passif » du 

bilan). 

Il sépare ainsi artificiellement le bilan de l’assureur en un bilan de 


l’assurance et un bilan de l’investissement. Le résultat est reproduit dans 
la figure 7.5. 


Dans un second temps, l’assureur va essayer de trouver des actifs qui 
permettent à la Compagnie de couvrir de façon optimale les engagements 
futurs. Les besoins de liquidité liés au fonctionnement des affaires et les 
paiements futurs sont particulièrement importants. Le résultat pourrait 
ressembler à la représentation donnée dans la figure 7.6. 


Compagnie Opérations Opérations 
d'assurance d'investissement d'assurances 





Replicating Replicating 
Valeur Valeur 
économique économique 
nette nette 
Coût du capital Coût du capital 
Coût du capital de l'activité de l'activité 
d'investissement d'assurance 


Figure 7.5 — Création de deux bilans d’une Compagnie d'assurance 
pour établir un « Replicating Portfolio » 
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Figure 7.6 —- Exemple de structure d'actifs adossant des engagements futurs 


Î LE PROCESSUS D'INVESTISSEMENT 


Une entreprise d’assurance inclut |’ ALM dans un processus plus vaste, le 
« processus d’investissement » qui couvre tout, depuis la première étape 
qui consiste à décrire et comprendre quels sont les engagements qu’il faut 
couvrir jusqu’au trading des actifs et au reporting final. Paradoxalement, 
ce processus comprend six étapes successives. 


Modélisation des engagements 


L’assureur modélise de façon réaliste ses engagements, afin de refléter 
exactement les risques souscrits. Dans le cadre des règles européennes 
dites « Solvency II »? les engagements sont modélisés au « Best 
Estimate ». 


Allocation du capital et définition des « budgets de 


rIsques » 


Cette étape concerne la vision des investissements d’un point de vue 
économique et réglementaire. Pour des raisons de régulation de 
l’assurance, l’horizon temporel de référence est de un an. Il faut donc 
convertir les engagements plus longs et tenir compte des aspects pluri- 
annuels contenus dans les contrats. La compagnie définit aussi à ce stade 
son appétence pour le risque. Des stratégies plus risquées sont susceptibles 
de produire plus de rendement, mais requièrent aussi d’être adossées à 
plus de fonds propres. Du point de vue des investissements, c’est dans ce 
cadre que les objectifs donnés à la fonction « investissement » et la 
philosophie générale sont définis. Ces deux orientations vont aider le 
gestionnaire d’actifs à mener à bien sa stratégie. Finalement, les défauts 
d’adossement des cash-flows sont identifiés et les contraintes de 
gouvernance qui pèsent sur le processus d’investissement sont décrites. 


Allocation stratégique des actifs 


La compagnie d’assurance doit définir ses choix d’hypothèses de 
comportement à venir des marchés financiers (par exemple : quels sont les 
rendements attendus pour le futur, quelles classes d’actifs vont produire 
quel niveau de liquidité, etc.) et en déduire une allocation optimale de ses 
actifs. 


Des comparaisons (benchmarks) de performance seront définies de façon 
à permettre de vérifier qu’un gérant d’actifs atteint ou non les objectifs qui 
lui sont fixés. 

Les stratégies de limitation ou de réduction des risques sont alors 
déterminées ainsi que les restrictions apportées à la gestion du 
portefeuille. Souvent, ces dernières le sont avec les gérants de portefeuille 
qui achètent et vendent des titres individuels 

pour le compte du gestionnaire des investissements. Enfin, les gérants de 
portefeuille construisent (c’est-à-dire, achètent les titres désignés) le 
portefeuille d’investissements. 


Allocation tactique des actifs 


C’est le domaine des gestionnaires de portefeuilles. En fonction du degré 
de liberté qui leur a été consenti, 1ls déterminent les allocations d’actifs à 
court terme, comparent le portefeuille existant avec l’allocation optimale 
des actifs, produisent avec leurs équipes des analyses techniques ou 
fondamentales du marché et recherchent les contraintes nouvelles qui 
pourraient affecter le portefeuille. Ils prennent les décisions d’acheter et 
de vendre les titres, s’1ls disposent d’un mandat actif ou suivent un indice 
prédéfini (tel que le FTS 100) si le mandat est passif. 


Le reporting sur le risque et les performances 


Les gestionnaires d’actifs doivent expliquer à leur client (qui est parfois 
un dirigeant du même groupe d’assurance et parfois un tiers qui a conclu 
un contrat leur confiant le soin d’investir pour son compte) l’efficacité de 
leur processus d’investissement et les succès remportés par leurs 
gestionnaires de portefeuilles. Ceci requiert une surveillance étroite de 
l’allocation stratégique et tactique des actifs (voir ci-dessus). 


À ce stade, on procède au calcul des mesures pré-établies des risques 
économiques et réglementaires et l’on vérifie que le portefeuille obéit à 
toutes les règles avec les paramètres convenus. Pour comprendre d’où 
viennent les sur- et sous-performances, on scrute les indicateurs de risques 
et de performance et les résultats sont attribués à chaque transaction. Cela 
produit un ensemble de données et de rapports qui sont examinés 
conjointement par l’assureur et le gérant des investissements. 


Les opérations et autres reportings 


Evidemment, le fonctionnement du trading requiert beaucoup d’autres 
fonctions comme la garde des titres négociés, les échanges de données 
avec divers fournisseurs de services, à travers le middle et le back-office et 
finalement la rédaction des rapports officiels. Ceux-ci comprennent les 
rapports sur les fonds et les investissements, les rapports sur la 
comptabilité des investissements et les rapports réglementaires en matière 
financière et d’assurance. 


8 LES DIFFÉRENTES SORTES DE GESTIONNAIRES 
D’INVESTISSEMENT 


Il a déjà été fait allusion au fait que les assureurs peuvent décider de gérer 
dans la compagnie d’assurance leurs propres actifs, mais ils peuvent aussi 
recourir à un tiers chargé de le faire pour leur compte. Les plus grandes 
Compagnies d’assurance disposent en général d’une taille suffisante pour 
réaliser, dans de bonnes conditions économiques, leurs propres opérations 
d’investissement pour de nombreux types d’actifs non spécialisés. Le 
gestionnaire d’investissement est souvent membre de la compagnie 
d’assurance, mais la gestion peut être assurée par une filiale de gestion 
d’actifs séparée, et faisant partie du groupe d’assurance global. 
Néanmoins, dans ces deux cas, l’organisation de la gestion 
d’investissement appartient au même actionnariat que l’assureur pour le 
compte de qui elle gère les fonds. 


Toutefois, pour beaucoup d’assureurs, 1l peut se révéler peu efficace de 

disposer de leur propre structure interne de gestion d’actifs, qui est 
complexe à mettre en place et onéreuse à faire fonctionner. Beaucoup 
d’assureurs sous-traitent en partie ou en totalité leur gestion d’actifs à un 
fournisseur de services professionnel. Une structure de gestion 
d’investissement requiert plus que quelques personnes compétentes 
seulement. Au contraire, il faut disposer de personnel spécialisé et 
nombreux et de systèmes d’information complexes et particulièrement 
fiables. Le personnel doit avoir une compétence couvrant une grande 
diversité de types d’investissement et de segments de marché ce qui inclut, 
mais ne s’y limite pas, la liste des classes d’actifs qui figurent dans la 
figure 7.3 précédente. 


Un assureur qui souhaite disposer d’un portefeuille diversifié de 
nombreuses classes d’actifs, doit avoir une masse suffisante d’actifs 
investis pour justifier économiquement la constitution d’une structure 
internalisée de gestion des investissements, fût-elle modeste. Et cette 
structure doit disposer, dans de nombreux cas, de systèmes d’information 
performants pour pouvoir fonctionner. 


Sans une taille suffisante et la logistique y afférant, l’activité du 
gestionnaire d’investissement sera fondamentalement limitée en capacité 
d’action, voire ne fonctionnera pas du tout. 


Une compétence particulière est nécessaire pour certaines classes 
d’actifs. Même s1 toute gestion d’investissement, quelle que soit sa nature, 
requiert une expertise financière et une infrastructure logistique 
appropriée, c’est particulièrement vrai pour des classes d’actifs complexes 
ou peu liquides. Même les assureurs de grande taille, avec des 
gestionnaires d’actifs totalement dédiés à la gestion des fonds de 
l’assureur, utilisent régulièrement les services de sous-traitants hautement 
spécialisés pour gérer certains types d’investissement. 


C’est une décision stratégique de l’assureur de choisir entre la gestion 
d’actifs internalisée et la sous-traitance. Quels sont les avantages de 
l’internalisation ? D’abord et principalement, la proximité qui permet un 
contrôle étroit du gestionnaire d’actifs et du processus d’investissement. 
La compagnie peut définir ses propres procédures et éviter la création 
d’une interface extérieure. Cela permet aussi d’éviter les erreurs de 
connaissance des engagements et, si la taille nécessaire est atteinte, les 
ressources internes (surtout pour la gestion de classes d’actifs standard) 
peuvent être moins onéreuses qu’un fournisseur extérieur. L’assureur peut 
aussi opérer des changements sans modifier un mandat de gestion et donc 
disposer d’une meilleure adaptabilité. 


D'un autre côté, les assureurs trouvent des avantages à sous-traiter leur 
gestion d’investissement. Cela permet de concentrer l’attention de 
l’entreprise sur les véritables sources de création de valeur de l’activité de 
souscription (considérée comme le cœur de la compagnie d’assurance). 
Cela ouvre la possibilité d’utiliser de nouvelles classes d’actifs, dans de 
nouveaux marchés financiers extérieurs, qu’un gestionnaire intégré ne peut 
gérer ou auxquels il n’a pas accès. Cela donne accès aux meilleurs talents 
spécialisés dans un seul service spécialisé, la gestion d’actifs. Cela crée 
une certaine forme de flexibilité, dès lors qu’il est plus aisé de louer les 
services d’un sous-traitant et éventuellement de mettre fin au contrat que 
d’engager et de se séparer de salariés. Cela permet aussi de passer vite, 
pour des raisons tactiques, d’une classe d’actifs à une autre. Les grands 
gestionnaires d’actifs procurent des économies d’échelle qui peuvent 


réduire les coûts et peuvent aussi réduire significativement le risque 
opérationnel. La sous-traitance facilite généralement l’accès à de larges 
possibilités de recourir à des services spécialisés. 


Mais quel que soit son choix entre solutions internes ou externes, 
l’assureur doit toujours conserver une compétence interne suffisante pour 
fixer les termes et limites du mandat d’investissement et être capable 
d’identifier les dysfonctionnements. 


Les Autorités de contrôle obligent une compagnie d’assurance à disposer 
d’une expertise suffisante pour déterminer les cas où une action correctrice 
doit être mise en œuvre. Ceci comprend la rupture du contrat avec le 
gestionnaire et/ou le désinvestissement d’une classe d’actifs. 


Section À L'INVESTISSEMENT DANS UN ENVIRONNEMENT 
DE TAUX D’INTÉRÊT BAS 


À l'heure actuelle, les Compagnies d’assurance doivent faire face à un 
niveau historiquement bas des taux d’intérêt, qui a pour conséquence que 
l’actif du bilan des assureurs n’a pas été aussi efficace à produire des 
profits que les assureurs l’auraient souhaité. Le tableau 7.1 ci-après montre 
les rentabilités des classes d’actifs et la volatilité à long terme£ que Black 
Rock, le premier gestionnaire d’actifs mondial, utilise dans son activité 
avec ses clients. L'Institut des Investissements Black Rock publie chaque 
trimestre des prévisions sur les marchés financiers qui couvrent deux 
horizons temporels : les hypothèses d’équilibre à long terme des marchés 
qui peuvent être utilisées comme information de base pour la définition de 
l’allocation stratégique d’actifs et les hypothèses à cinq ans qui prennent 
en compte la vision à moyen terme de l’entreprise sur les conditions 
économiques et l’évolution des marchés. 


Tableau 7.1- Hypothèses de rentabilité et de volatilité à long terme 
5-year 

Asset/ Asset Class Expected 

Return 


SU esp FONRE _0.6% 0.8% 40% 
(all maturities) 
EMU corporate bonds (10+ years) 8.9% 


ee Market 111% 
EMU large cap 18.1% 
Global small cap 17.6% 
Emerging Market equity 20.0% 


Global core real estate 1.8% 24% 13.1% 







Long-Term Long-Term 
Expected Return Expected Volatility 


22.9% 
Aggressive hedge funds 8.9% 
Commodities —0.2% 0.2% 16.2% 


Global private equity 





Source :Black Rock, octobre 2016 
L’EIOPA écrit, dans son dernier Rapport de novembre 2016 sur la 
stabilité financière que « l’environnement économique et financier 
demeure actuellement extrêmement préoccupant pour les assureurs et les 
fonds de pension. Bien que l’on pense généralement que les rendements 
vont demeurer bas, pendant un certain temps, le débat sur le fait de savoir 
si le niveau de taux d’intérêt actuel constitue « la nouvelle norme » ou 
s’1ls sont progressivement soumis à la tendance moyenne de long terme, 
n’est pas conclu à ce stade. Néanmoins, une faible majorité d’économistes 
et d’analystes considèrent que le scénario « taux bas pour longtemps » est 
plus probable que le retour progressif aux taux d’intérêt antérieurs ». 
Depuis plusieurs années, l’EIOPA a consacré beaucoup d’attention aux 
marchés financiers et aux risques qu’ils font courir aux assureurs, surveille 
les implications de cet environnement et recommande des actions 
concrètes de la part des Autorités de contrôle et de la profession. 


De leur côté, les assureurs ont commencé d’adopter des stratégies 
d’investissement plus diversifiés pour compenser les bas taux d’intérêt. 


Le Global Insurance Report! de Black Rock décrit comment la recherche 
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de rendement force les assureurs à examiner un spectre plus large de 
l’univers des placements à rendement fixe, incluant les obligations des 
collectivités territoriales et des actifs à forte rentabilité tels que la dette à 
haut rendement (high yield, ex-junk bonds) et la dette des pays émergents. 
Près de la moitié des 315 participants à l’enquête auprès des dirigeants de 
l’assurance et de la réassurance qui disposent de 12 000 milliards de 
dollars de fonds gérés (estimation) — souhaitent répondre à 
l’environnement de taux d’intérêt bas en augmentant leur exposition au 
risque sur les actifs et beaucoup prévoient d’ajouter de nouvelles classes 
d’actifs à leur stratégie d'investissement. Il devient de plus en plus délicat 
de définir une stratégie d’investissement qui équilibre l’objectif de 
rendements adéquats, les contraintes de besoin de capital réglementé, 


gérable et une gouvernance efficace. 


L'ESSENTIEL 


Les assureurs globaux montrent comment la profession sait s’adapter à 
la demande d’une régulation plus financière dans son orientation et à 
un environnement de marché de plus en plus exigeant. Les tensions et 
les pressions qu’ils doivent affronter deviennent elles-mêmes les 
orientations de leur activité. Malgré l’incertitude géopolitique, une 
solide appétence pour le risque demeure, ce qui montre comment le 
secteur de l’assurance compense, dans ses décisions d’investissement, 
d’autres tensions économiques à l’œuvre. Néanmoins, la croissance 
molle et l’augmentation des risques géopolitiques provoquent une 
inquiétude générale et les assureurs poursuivent leur recherche de 
rendements adéquats, en particulier pour couvrir leurs engagements à 
long terme. 

Le changement dans l’allocation d’actifs des assureurs, au cours des 
dernières années, reflète la large ouverture de leur recherche pour se 
porter vers de nouvelles classes d’actifs comme source de rendements, 
en particulier, grâce à une plus grande exposition à des risques de 
crédit et aux marchés de dette privée. Cette tendance va de pair avec la 
nécessité d’être capable de comprendre et de gérer les risques pris. La 
gestion des risques en assurance se développe de façon très 
dynamique, particulièrement en ce qui concerne les risques sur actifs. 
De nouveaux outils et instruments et une vigilance plus grande des 
Autorités de Contrôle augmentent la pression sur les entreprises et 
leurs dirigeants. La gestion d’actifs des assureurs continuera d’évoluer 
et demeure une importante source de profit pour les compagnies. 





1. Voir les Rapports de l'Association de Genève sur les travaux de l’ACCE sur 
WWwW.geneva.association.Oreg. 

2. Dans son rapport annuel sur les stress-tests financiers, l’'EIOPA définit la stabilité financière 
dans l’assurance (et les fonds de pension) de la façon suivante : absence de ruptures majeures 


dans les marchés financiers qui pourraient affecter négativement l’entité d’assurance ou les fonds 
de pension. Ces ruptures pourraient provenir de ventes précipitées ou du mauvais fonctionnement 
des marchés d’instruments de couvertures (hedging). De plus, les acteurs du marché financier 
pourraient être moins résistants aux chocs externes et ceci pourrait dès lors affecter la fourniture 
de produits d’assurance ou d’épargne à long terme, à des prix adéquats et fondés sur l’analyse du 
risque. 

3. Voir aussi Liedtke Patrick et Schanz Kai-Uwe (2010), « Key financial stability Issues in 
Insurance ». 


4. En Europe, les Compagnies d’assurance sont régulées par des Autorités Nationales de 
Contrôle qui appliquent les « Orientations » (Guidelines) définies par l’'EIOPA (European 
Insurance and Occupational Pension Authority). Conformément à cette règlementation, des 
exercices de stress-tests sont réalisés régulièrement. L'objectif d’un stress-test est de vérifier la 
résistance des Institutions financières à des conditions adverses de marché, en utilisant une 
méthodologie unique pour l’ensemble des pays européens (voir www.eiopa.eu). 

5. La Directive Solvency II (D. 2009 /138/EC modifiée) a été adoptée en novembre 2009 et 
amendée par la Directive 2014/51/EU du Parlement européen et du Conseil du 16 Avril 2014. 

Le 10 Octobre 2014, la Commission européenne (EC) a adopté le Règlement délégué 
(Règlement EU 2015/35) contenant les règles de mise en œuvre de Solvency Il. Le Règlement 
Délégué a été publié au J.0O. de l’Union européenne le 17 janvier 2015. 

Le 20 septembre 2015, la Commission a adopté le Règlement délégué 2016/467 modifiant le 
Règlement délégué 2015/3535 sur le calcul du capital Règlementaire pour diverses catégories 
d’actifs détenus par les entités d’assurance et de réassurance. 





6. Les hypothèses de rendement annualisées d’équilibre à 5 ans et à long terme sont exprimées 
en termes géométriques. Les hypothèses de rendement sont des rendements nominaux totaux. 
Les hypothèses de rendement pour toutes les classes d’actifs sont présentées en termes hedgés, à 
l’exception des actions des marchés émergents (EM) et de la dette de ces mêmes marchés (EM) 
en monnaie locale. Plus d’information sur www.blackrock.com. 


1.« In the eye of the storm, global insurers’investment strategies », Blackrock, septembre 2016. 


Le contrôle 
de gestion 


Daniel BOUDIN 
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Le contrôle budgétaire et les frais de gestion 
Le contrôle et l'élaboration du compte technique 
Modèle de compte technique (simplifié) société « non-vie » 


L'assurance est certes bâtie sur la répartition des risques et leur 
harmonique dispersion, mais surtout sur l’utilisation des enregistrements 
statistiques des données relatives à ces risques. Cela est vrai au niveau 
macroéconomique de la profession, mais de manière encore plus exacte et 
plus adéquate, au niveau de chacune des entreprises du secteur, tant 
chacune présente des profils de portefeuille différents dus soit à la nature 
des réseaux d’apporteurs, soit à des spécificités géographiques 
d'implantation, soit à la nature et à l’importance relative des branches 
d’assurance dans lesquelles l’entreprise a choisi de se développer. 


C’est la structure du portefeuille, sa qualité, sa connaissance approfondie, 
son évolution dans le temps et l’espace, qui vont orienter la formation et la 
production des résultats techniques, la rentabilité et la solvabilité 
indispensable. 


Les entreprises d’assurance ont besoin de flux d’informations : 

— normées (du fait de l’enregistrement comptable spécifique des 
opérations d’assurance) ; 

— fiables pour des besoins de contrôle tant externe qu’interne ; 

— disponibles dans les délais propres à l’élaboration des comptes 
techniques et adéquats avec la réactivité nécessaire en terme de mesures 
correctrices ou innovantes à mettre en œuvre. 


Le contrôle de gestion est donc un organisme « fournisseur » de la 
direction générale et en contact avec toutes les facettes opérationnelles de 
l’entreprise. 
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Un de ses rôles majeurs consiste aussi à écarter le soupçon de faible 
transparence qui accompagne souvent la production des seuls documents 
comptables réglementaires. 


Le pilotage du résultat va donc nécessiter, pour aboutir à l’alimentation 
de chacune des lignes du compte technique et à la détermination des 
multiples ratios suivis dans le secteur, le déploiement et le suivi 
d’innombrables données sous des formes extrêmement détaillées et sur des 
historiques variables selon la duration des branches. 

Nous verrons donc dans une 1" section le contrôle budgétaire et le suivi 
des frais de gestion puis nous aborderons la constitution du compte 
technique via chacun de ses éléments constitutifs. 


| LE CONTRÔLE BUDGÉTAIRE ET LES FRAIS 
DE GESTION 


La notion de « frais de gestion » recouvre deux concepts dans le secteur 
assurantiel : 


* tous les frais généraux, personnel, loyers, transports, déplacements, 
missions/réception,  publicité/marketing, impôts, taxes, dotations 
innombrables, etc. Ces frais sont enregistrés selon le plan comptable 
général (PCG) par nature (classe 9) avant d’être répartis par destination 
(classe 6). Par ailleurs, certaines dotations relatives aux placements 
rejoignent le solde financier en tant que charges de placements inhérents 
aux compagnies ; 

* les commissions versées aux divers intermédiaires. 


Le poids des frais de 5 à 10 % en vie, de 25 à 40 % en non-vie par rapport 
au chiffre d’affaires, explique amplement l’incidence de ce poste sur le 
résultat, et la maîtrise de ces frais est donc un enjeu majeur des sociétés 
« non-vie ». 


Les sociétés doivent satisfaire aux obligations légales d’information et à 
leurs besoins internes : par exemple, des contraintes de présentation ou de 
classement par type d’activité, par nature, par destination, par catégories 
réglementaires (ministérielles), et en interne pour l’affectation par 
branche, par produit, par marché, par zone géographique ou unités de 
production/gestion. 


Cela les a conduits à mettre en place un contrôle et un suivi budgétaire 
pour identifier les éléments internes de compétitivité, apprécier le coût et 
l’utilité de certaines tâches voire services organisationnels. Pour cet 
aspect, le contrôle de gestion sera en charge : 

— d’établir les budgets annuels ou pluriannuels de fonctionnement ; 

— de les réviser périodiquement ; 

— de constater le déroulement temporel des enregistrements ; 

— d’analyser les écarts de réalisation par rapport au cadencement des 
prévisions ; 


— de proposer des mesures de réalignement. 


Voyons successivement les contraintes externes de présentation puis le 
classement des frais, enfin les besoins internes au regard des données 
nécessaires au suivi de l’activité. 


Les contraintes externes 


1.1 Le classement par nature 

Elles sont essentiellement dues aux textes comptables et fiscaux régissant 

le secteur, notamment : 

— le classement par type d’activité « vie »/« non-vie » avec la nécessité 
pour les sociétés « mixtes » de ventiler leurs résultats entre les deux 
activités ; 

— le classement entre les charges techniques, qui sont en majorité celles 
des sociétés liées à leurs activités assurantielles, et, par exception, 
certaines charges sur des activités non techniques (vente de matériels ou 
de déchets), voire de charges exceptionnelles (non récurrentes et 
extérieures à l’exploitation) ; ces deux dernières charges étant certes dans 
les résultats globaux, mais hors du résultat technique que pilote plus 
directement le contrôle de gestion ; 

— le classement par nature (classe 9 du Plan Comptable général) nécessaire 
pour les annexes des comptes annuels, les liasses fiscales, certaines 
taxes... ce classement étant administré et géré par la comptabilité de 
l’entreprise ; 

— le classement par destination, issu de la VAFG (ventilation analytique 
des frais généraux) enfin, qui intéresse plus particulièrement le suivi 
budgétaire dans la constitution du compte de résultat et son 
interprétation. 


1.2 Le classement par destination 

Le PCA (Plan Comptable des Assurances) retient 5 destinations où doivent 
se regrouper les fonctions et les natures de frais : 

— les frais d’acquisition de contrats ; 

— les frais d’administration et de gestion des contrats en cours ; 

— les frais de règlement des indemnités dues ; 


— les frais de gestion des placements financiers ; 
— les « autres charges techniques » par solde du total non réparti. 


Cette ventilation, très explicite dans ses libellés, est très proche de 
l’activité au quotidien de l’assurance, puisque les fonctions (en terme par 
exemple de personnel affecté) vont consister : 

— à acquérir des contrats et développer des portefeuilles ; 

— à gérer les dits contrats en portefeuille ; 

— à régler les sinistres et payer les capitaux dus ; 

— à gérer les placements induits par le cash généré par l’inversion du cycle 
de production et par le stock des provisions garantes de l’indemnisation 
des assurés ; 

— à administrer fonctionnellement un groupe. 


Comptabilité et contrôle de gestion doivent donc œuvrer de concert pour 
mettre en place et suivre ce passage des natures vers les fonctions et les 
destinations. On peut en effet constater que certaines provisions 
techniques imputant frontalement le résultat sont directement issues de 
cette affectation, citons par exemple : 

— la provision pour frais d’acquisition reportée (les FAR) consiste à 
reporter les frais mis en œuvre pour l’acquisition des contrats à prime 
périodique sur leur durée d’existence. Elle est obligatoire ; son 
importance est particulière en vie du fait du principe dit de 
« Zillmérisation » qui consiste à déduire du montant des provisions 
mathématiques la valeur actuelle des chargements d’acquisition inclus 
dans les primes périodiques à venir ; 

— la provision pour frais de gestion des sinistres en non-vie (PFGS) qui est 
une estimation des frais de fonctionnement futurs à engager pour gérer 
les sinistres à venir en cas de liquidation de la société . cette provision est 
nécessaire puisqu'elle permettra par exemple de payer les personnels de 
liquidation, mais le point essentiel dans ce cas est plutôt de savoir si les 
provisions techniques qui, elles, sont la couverture des paiements dus aux 
assurés, sont suffisantes ; 

— la provision pour frais de gestion en assurance-vie, destinée à couvrir les 
charges de gestion futures des contrats qui ne seraient pas compensées 
par des chargements sur les cotisations à venir ou par des prélèvements 
sur les produits financiers. 


Les besoins internes 


La maîtrise de l’ensemble des frais de gestion est un enjeu majeur de la 
compétitivité des groupes dans un marché devenu très concurrentiel. 
L'analyse et le suivi qu’en font les contrôles de gestion permettent cette 
maîtrise et doivent aboutir à proposer une optimisation des organisations 
pour maintenir cette compétitivité. 


Le suivi qu’en feront les directions doit être multiple, à la fois par centre 
de décision, de gestion, par section budgétaire, mais aussi par produit et 
par génération de produit, par marché, par zone géographique, et par 
réseau de distribution tant les coûts liés sont disparates. Les performances 
de chaque réseau doivent être finement suivies afin d’orienter les débats de 
rémunération et de rentabilité de ces réseaux. Par ailleurs, en interne, le 
passage de la notion de produit à celle de garantie d’un contrat relève de 
l’analyse tarifaire, et en sens contraire, vers le haut, le mix 
produit/contrat/garantie, doit se voir raccordé et corrélé avec les catégories 
ministérielles parfois multiples au sein d’un produit commercialement 
packagé et vendu globalement. 


2.1 Le processus d’affectation des frais 

Un certain nombre d’éléments rendent l’affectation des frais de gestion 

complexe en particulier : 

— la taille de la société ; 

— Son Organisation interne ; 

— l’historique du développement avec ou sans fusions, absorptions, 
cessions, rachats, etc. ; 

— l’activité intrinsèque pure, vie/non-vie ou mixte ; 

— la nature et l’ancienneté des lignes de contrats commercialisés ou 
toujours en portefeuille mais non mouvementés. 


Par ailleurs c’est aussi le degré de pertinence et de finesse dont la 
direction estime avoir besoin qui va commander la complexité et le 
nombre des éléments qu’il va falloir répartir, affecter, suivre et analyser. 
Ainsi, l’imputation des frais se fera par : 
— centre de responsabilité ou de décision, correspondant à un découpage 
réel et physique de celles-ci avec en général un responsable en charge ; 


— centre de frais, qui correspond à une unité fictive de regroupement de 
charges homogènes, créée souvent pour des besoins de comptabilité 
analytique. 


2.2 L’affectation des coûts aux 5 destinations prédéfinies 

Le processus relève à la fois des services opérationnels qui sont la 
composante des destinations, ainsi que des produits/branches/catégories 
ministérielles que chaque société définit selon ses choix comme centre de 
profit représentatif. 


Il va donc falloir répartir les frais que nous trouvons dans les services 
généraux et de structure sur ces services opérationnels via les quatre 
destinations principales, ainsi que sur les centres de profit, avec pour 
objectif que le poste des « autres charges techniques » soit réduit à minima 
de par sa faible signification technique. (On y retrouve majoritairement les 
frais dits de « direction générale » !). Pour exemple, on traitera ainsi les 
divers frais suivants : 


* Les frais directement imputables à une destination car engagés pour cette 
destination ; c’est le cas le plus simple mais qui reste relativement 
restreint dans une entité modeste pratiquant le multi-tâches, au contraire 
d’entités importantes ou une plateforme pourra par exemple traiter 
uniquement du sinistre matériel automobile pour une zone X ou un réseau 
Y donnés. 


* Les frais des services généraux, se verront répartis par des comptages 
économiques d’unités d’œuvre directement compréhensibles (charges 
immobilières au prorata des mètres carrés de surface occupée, frais de 
traitement informatique du terme ou du comptant au prorata du temps 
mémoire utilisé, etc.). Si un comptage est impossible ou problématique, 
on utilise une clé de répartition qui devra en tout cas être liée directement 
à l’activité visée et assise sur des critères quantitatifs objectifs et 
contrôlables, ce qui implique que ces répartitions seront à 
valider/modifier à chaque arrêté afin de se calquer au mieux sur l’activité 
économique de la société. 


° Les frais des services communs, de support ou de structure se 
caractérisent par le fait que leurs activités sont trop globales au niveau 


compagnie pour permettre des comptages économiques pertinents ou 
l’utilisation de clés quantitativement justifiées. 


On utilise alors des clés « conventionnelles » ventilant par exemple leurs 
frais au prorata des effectifs des services opérationnels, ou simplement au 
prorata des charges déjà affectées. 


° Une mention spéciale concerne les commissions, car celles-ci peuvent 
s’affecter majoritairement à l’acquisition des contrats, mais elles 
recouvrent également très fréquemment la gestion du portefeuille et 
l’encaissement des primes, et pour certains réseaux les versements faits 
au titre d'instruction voire de règlement de sinistres et de prestations. 
C’est le contrat qui lie la compagnie à l’intermédiaire qui éclaire souvent 
sur la répartition des tâches dévolues audit intermédiaire et sa rétribution, 
ceci incluant les diverses surcommissions, et autres aides à 
l’implantation des points de vente dans les réseaux d’ Agents Généraux. 


* L’attention doit également être portée dans la ventilation de tous les frais 
et commissions, à la notion de « génération de contrats » que ce soit en 
« non-vie » ou en « vie », avec pour objectif de connaître la rentabilité 
des ensembles homogènes de contrats parfois anciens par opposition aux 
nouveaux en cours de commercialisation, ce afin d’en induire toute action 
pertinente sur le devenir de ces contrats notamment pour des évolutions 
tarifaires frontales « modulées », ou au contraire des opérations massives 
de remplacement. 


° Il faut noter pour finir que ces frais généraux (frais plus commissions, 
intitulés « frais de règlement des indemnités dues ») une fois ventilés 
analytiquement, se placent dans le compte technique de manière 
différenciée. La part des frais et commissions relatifs à l’administration 
et à la gestion des sinistres rejoint la charge des sinistres de l’exercice et 
aboutit à la marge technique brute. Les autres destinations de frais et 
commissions s’inscrivent à l’issue de la marge technique brute et, par la 
suite, nette de réassurance, pour donner (avec le solde des FAR et des 
autres charges et produits techniques) le résultat technique avant impôt 
sur les sociétés (IS). 


2 LE CONTRÔLE ET L'ÉLABORATION 
DU COMPTE TECHNIQUE 


Souvent nommé « contrôle de gestion technique », 1l consiste à piloter 
l’atterrissage des comptes annuels (et intermédiaires) et à simuler de 
façon prospective les résultats des entreprises. 


Le contrôle de gestion est un instrument direct de gouvernance des 
directions générales dont la nécessité d’anticipation réaliste est de plus en 
plus prégnante, notamment pour les groupes cotés. De surcroît ces derniers 
peuvent difficilement publier en final des résultats par trop éloignés des 
prévisions souvent annoncées aux marchés sans même parler des conseils 
d'administration sous toutes leurs formes et a fortiori de l’actionnaire s’il 
existe. 


Le document de référence présenté en section 3, « Modèle simplifié de 
compte technique « non-vie » », représente en quelques 130 lignes 
l’ensemble des flux d’alimentation qui vont devoir faire l’objet d’un suivi 
par le contrôle de gestion : 

— tableaux de bord récurrents pour suivre les réalisations et l’état des lieux 
en explicitant les variations ou évolutions attendues mais aussi 
atypiques ; 

— calculs prévisionnels (projections) pour les provisions techniques ; 

— données qui devront être modélisées (triangulations) pour permettre 
l’évaluation des provisions techniques à mettre en charge ou en produit 
dans le résultat. 

Paul Valéry a écrit : « Tout ce qui est simple est faux, tout ce qui est 
compliqué est inutilisable ». C’est entre ces deux extrêmes que le 
contrôleur de gestion doit inscrire sa démarche. 


Le compte de résultat 


L'objectif est de disposer des éléments contrôlés, ajustés et projetés, 
propres à alimenter le compte de résultat qui, sous une forme très 
synthétique pourrait se présenter comme suit : 


Le résultat technique avant impôt 
regroupe : 


+ Une composante technique relative 
à l’activité d'assurance IARD 
caractérisée par un aléa 


+ Une composante frais généraux 
relative aux coûts de fonctionnement 





+ Une composante financière relative 
à la gestion des actifs 


+ Une composante produits et charges 
exceptionnels issue des activités 
d'assurances non courantes 





Primes acquises (+) 
Charges des sinistres (-) 


Variation de la provision pour 
égalisation (+/-) 


Frais d'acquisition (-) 
Frais d'administration (-) 
Autres produits et charges 
techniques (+/-) 


Produit des placements alloués (+) 


Résultat technique 


Résultat financier (+/—) 


Résultat technique avant impôt 


Figure 8.1- Résultat technique : exemple des points clés d’un compte technique « non- 


vie » 


Dans une version moins détaillée que le modèle complet, présenté en 
section 3, et pour disposer en permanence du fil des éléments que nous 
allons examiner, voici une version de synthèse sur laquelle nous suivrons 
successivement tous les items. Son intérêt réside dans la présentation des 
sept « pavés » de l’analyse, dans l’ordre de présentation du compte : 


— les primes ; 

— le financier ; 

— la charge de la survenance ; 

— la liquidation des antérieurs ; 

— les autres prestations ; 

— les frais d’acquisition et de gestion ; 
— la réassurance. 


DETAIL DU COMPTE DE RESULTAT TECHNIQUE 


- NON VIE- 
‘% primes 
nettes 
+ primes nettes de la survenance en cours 1a 93,2% 
+ primes nettes des survenances antérieures 1b 6,7 % 
= primes nettes exercice comptable (1) 99,9 % 
+ primes à émettre clôture Jaa 
— imes à annuler clôture 2bb 
= solde (2) clôture 
+ primes à émettre ouverture 2aa 
- imes à annuler ouverture __2bb 
= solde (2b) ouverture 
G3)=12H#(2b) Variation des PAE/PAA 0,1 % 
(4-13) PRIMES NETTES (4) 100,0 % 
+ provisions pour primes non acquises clôture 5a 
_ provisions _ primes non acquises ouverture __5b 
(5)=(5a}-(5b) Variation PPNA (5) 3 
(6)=(4}45) PRIMES NETTES ACQUISES EXERCICE (6} 100,9 % 
PRODUITS FINANCIERS ALLOUES (7) 12,8 % 
8 CHARGE BRUTE B10 (8) 82,4 % 
dont charge brute des nan-graves 8a 
dont charge brute des graves 8b 
dont IBNR statistiques 8c 
dont IBNR complémentaire 8d 
+ recours encaisses surv. 9a 
Charge de + RAE surv. J%b 
la survenance 19)=0a)#9b) recours encaissés + RAE 9,0 % 
(10)=(8}49) CHARGE NETTE ETUI 0) 734 % 
+ commissions gestion sinistres 11a 
+ frais généraux gestion sinistres 11b 
+ chargement gestion des sinistres tic 
(js(1atib}#(tic) Total des frais de gestion (hors experts} (10) 7,7 Ta 
(12)=(10)+(11) CHARGE NETTE C10 (12) 80,6 % 
(12b)=(12)/46-—1b) Soit S/P C10 survenance (12b)} en ‘% des primes acquises 85,6 % 
liquidation des PSAP 
+ PSAP ouverture  13a 
_ règlements sur antérieurs 13b 
= PSAP clôture 13c 
Tab} 13c) BONVMALT SUR PSAP 113) 7,5 3a 
IBNR n-1 
liquidation d/d 
liquidation des recours 
Liquidation 
des antérieurs = RAE ouverture  14a 
+ recours encaissés sur ant. 14b 
+ RAE clôture 14c 
4)=14b}4140)-(14a)  BONIMALI SUR RECOURS (14) 2,2 % 
BONI/MALI SUR PSAP et RECOURS 5,7 % 
liquidation des chargements de sinistres 
+ Fan à de gestion { fg+com.) ouverture  15a 
= fgx de sinistres sur ant. 15b LE % 
: comm. gestion sin sur ant. 15c d 
s chargement de gestion clôture 15d 
(15)=015a}-(15b)-(15c)-(15d) BONI/MALI SUR CHARGEMENTS DE SINISTRES (15) 0,9 % 





(16)=(13)#(14)4#(15) Total des liquidations (16) 6,6 % 


DETAIL DU COMPTE DE RESULTAT TECHNIQUE 




















+ charge des cap'arn/rachats 17a 
provisions pour rentes ouverture 17b 
provisions pour rentes clôture 17c 
+ Charge des provisions pour rentes 17d 
provision pour risques en cours ouverture 17e 
provision pour risques en cours clôture 17i 
Autres + charge de la provision pour risques en cours 1 78 
. provisions pour sinistres non encore manifestes ouverture 17 
Prestations avisions sinis ore manifestés clôture 17i 
+ Charge des provisions pour sinistres non encore manifestés 1 7 
provisions d'égalisation ouverture  17k 
rovisions d'égalisation clôture 171 
+ charge des provisions d'égalisation 17m 
articipation aux résultats incorporés 17n 
= TOTAL DES CHARGES DES AUTRES PRESTATIONS (17) 0.5 % 
(18)(12)-116M417) CHARGES DES PRESTATIONS (18) 73,5 % 
participations aux bénéfices (19) 0.0 % 
+ frais d'acquisition - commissions 20a 126% 
+ frais d'acquisition - frais généraux 20b 5,7 % 
(20e)=(20d}-{20c) variation des frais d'acquisition reportés 20e 02% 
L frais d'acquisition reportés clôture 20c 48% 
+ frais d'acquisition reportés ouverture ___20d 5,1% 
. _ (20) =20a)#20b)#+20e) FRAIS D'ACQUISITION (20] 18.6 % 
Frais acquisition 
et gestion + frais d'administration - commissions 21a 22% 
+ frais d'administration - fgx 21b 41% 
+ frais autres charges - commissions 21c 27 % 
+ frais autres charges - fax 21d 0,9 % 
- autres produits techniques 21e 0,1% 
| FRAIS D'ADMINISTRATION (21) 3,8% 
Éass ce - ” = In" » 
LC Réassurance _] SOLDE DE REASSURANCE (22) 27% 
(23)e(18}#+(19)#(20)#4211H22) TOTAL DES CHARGES (23) 104,6 % 
Résultat techn. ] (24)=(6)#(7)#(23) RESULTAT TECHNIQUE (24) 90% 
Sat Oubel SalsQüa2ta2tc Commissions (25) 20.8 % 
Dél-tt0bi+ tt ir 1bi+21d) Frais généraux (26) 14,1 % 
Total intermédiation 34,9 % 


Figure 8.2- Compte de résultat technique « non-vie » — Version de synthèse 

Le travail du contrôleur de gestion consiste donc à suivre par les tableaux 
adéquats, l’ensemble des primes, puis la charge des sinistres, les frais 
généraux évoqués en section 1, la réassurance et le financier. 

Pour arriver à une compréhension de ces données 1l faut non seulement 
travailler sur plusieurs dimensions, mais aussi disposer d’une analyse 
précise du portefeuille assuré, de son évolution en structure et de sa 
modification morphologique temporelle. 


2 Le suivi du portefeuille 


Il s’agit du suivi du « parc » et des « flux » qui composent le portefeuille. 
Ce suivi est abordé en premier lieu car à l’évidence c’est le portefeuille en 


cours qui va donner lieu à la survenance de sinistres d’une typologie, 
d’une fréquence et de coûts en relation directe avec ce stock, et l’évolution 
de la constitution quantitative et surtout qualitative de ce parc 
conditionnera l’évolution de la fréquence, du quantum et du coût de la 
charge des sinistres. 


2.1 Le suivi du stock 


Les catégories 


Le suivi du portefeuille nécessite de déterminer quels sont les indicateurs 
et critères à prendre en compte. Il faut définir ce que l’on suit et les 
catégorisations internes souvent surabondantes doivent être regroupées 
clairement en unités économiques cohérentes, permettant autant que cela 
est possible une liaison avec les catégories ministérielles et les marchés. 


La date d'entrée et de sortie du portefeuille 


La situation juridique d’une police est prégnante quant à sa prise en 
compte dans les comptages. Arrêtés effectués à dates fixes, une police 
résiliée au OI/N est toujours en cours au 31/N-1, et une affaire nouvelle au 
OI/N ne figure pas à l’inventaire au 31/N-1... Cela paraît évident, mais 
l’est moins pour un commercial qui compte ses actes de vente et sera ou 
non intéressé à sa production vue au 31/N-1 ! Le cas des polices 
suspendues d’effet est également à prendre en compte (suspension, sortie 


de résiliation administrative pour non-paiement par exemple, etc.). 


La répartition par mode de distribution 


La ventilation par réseau de commercialisation (agent, courtier, 
mandataire, salarié, web, direct, etc.) est un axe significatif. Les évolutions 
sont contrastées, la qualité de la production est variable, de même que les 
résultats. 


Les critères de tarification 


Au sein des polices, la multiplicité des garanties délivrées doit être 
observée, de même que tous les axes ayant un ressort tarifaire. Les 
engagements par garantie et par zone géographique sont un élément 
significatif, tant pour éviter par exemple les surreprésentations dans le 


portefeuille souscrit du risque vol dans des zones où la fréquence des vols 
est supérieure à la moyenne nationale, ou pour suivre les engagements 
catastrophes naturelles ou tempêtes, poids de la neige, grêle, et pouvoir à 
dessein ajuster les protections de réassurance. Le parc par critère de 
tarification est nécessaire pour des besoins multi-axes et 
multidimensionnels (critères croisés). Un contrôle de gestion doit être en 
mesure de proposer, en coordination avec les services de production ou 
techniques, les mesures idoines de modification des couvertures et de leur 
portée. 


La qualité du portefeuille 


L'aspect qualitatif d’un portefeuille est une vision indispensable : le 
bonus/malus par exemple en automobile, le classement des risques, ou la 
nature des bâtiments et de leur occupation, leur localisation et leur nature 
dans les assurances dommages des entreprises, les catégories 
socioprofessionnelles en assurances de personnes et accidents, etc. 


Les modes de règlement 


Le mode de paiement, l’échelonnement des échéances principales, le 
fractionnement du paiement des primes, sont des données permettant le 
calcul des cash-flows futurs et l’analyse des variations de primes émises 
entre N et N+1 s1 entre les deux périodes 1l y a déformation des stocks 
(mensualisation généralisée du paiement...) quand bien même les primes 
acquises ne subiront pas, par définition, cette distorsion. 


La destination de la prime mo yenne 


Les produits finis en seront des primes moyennes dont la définition devra 
être claire (la prime moyenne « portefeuille » n’est pas la prime moyenne 
obtenue par des primes émises rapportées à des parcs de fin de période, ni 
des parcs moyens, n1 des parcs en moyenne mobile... ). Le tout est affaire 
de définition en amont, des géo-représentations des engagements, des 
photos qualitatives. 

La variation dans le temps de la structure des portefeuilles, stock et flux 


constitutifs, est une composante essentielle de l’analyse des écarts de 
sinistralité. 


2.2 L'analyse des flux 

Ils sont relatifs aux mouvements d’entrées et de sorties du portefeuille et 
doivent être traités selon les mêmes axes que les stocks pour permettre 
l’analyse de leur variation et l’adaptation des politiques commerciales. 


Les critères qualificatifs et quantitatifs suivants peuvent être utilisés : 

— les affaires nouvelles pures ; 

— les incidences des regroupements (cas des flottes de véhicules) ; 

— l’initiative de la réalisation : assuré ou assureur ; 

— les caractéristiques des contrats automobiles : entrée avec bonus ou 
malus, pour quel pourcentage ; 

— les types d’habitat en MRH : studios en zones périurbaines ou villas 
balnéaires, etc. ; 

— les entrées administratives par remise en cours. 


Le suivi des primes 


La notion basique de « primes » nécessite une ventilation de ses 
composantes avant toute inscription dans un arrêté comptable. 


Les primes « acquises » sont en fait la résultante des flux suivants : 


+ Primes émises survenance 

— Primes annulées survenance 

Primes nettes d'annulation 
de l'exercice comptable 


+ Primes émises < surv. anté. 


Primes annulées < surv. anté. 


PAE ouverture u 5 
— Solde ouverture PAE/PAA 
+ PAA ouverture 


+ PAE clôture = 
+ Solde clôture PAE/PAA 


— PAA clôture 
Chiffre d’affaires de l'exercice comptable 


+ PNA ouverture 


_ PNA clôture + Variation PNA 


PAE : Primes à encaisser 
= PNA: Primes non acquises 
Primes acquises de l'exercice comptable | PAA : Primes à annuler 


Figure 8.3 — Schéma du suivi des primes 


Le contrôle technique nécessite la mise en place et l’analyse des éléments 
suivants : 


* Les dates. Définir et border les dates de prise en compte des éléments qui 
seront comptabilisés : en coopération avec les systèmes informatiques, 
les bases d’observation sont mensuellement arrêtées à une date préfixée 
qui ne doit pas varier d’un exercice à l’autre. On retrouve la 
problématique des parcs, les primes émises au OI/N ne sont pas en stock 
au 31/N-1... 


+ La survenance. Un des fondements de la compréhension de l’assurance 
reparaît à nouveau s’agissant de la distinction entre les opérations de la 
survenance en cours et celles des survenances antérieures, ou encore des 
« années de rattachement », dans certaines branches : maritime-transport, 
Date réglementaire d’ouverture de chantier en construction (DROC). 


+ Le terme et le comptant. La nature des primes entre le terme, le 
comptant, ainsi que le sens arithmétique du flux entre émissions et 
annulations, sont des axes qui permettent en suivant les variations en 
pourcentage et par les ratios habituels, d’anticiper les flux à venir et de 
fiabiliser par correction de provisions les retards administratifs par 
exemple. Cette maîtrise des phénomènes administratifs vient de la 
connaissance approfondie de l’activité des services « émetteurs ». Le 
suivi du cadencement de ces activités permet de corriger les décalages 
atypiques, si par exemple on fait face à un dysfonctionnement d’un des 
réseaux d’apporteurs. 


* Les polices « à déclaration ». Le cas des polices dites « à déclaration » 
ou « aliment » ou encore « révisables », qui revêt dans certains marchés 
une importance forte en proportion, sera spécifiquement abordé, tant pour 
valider les primes provisionnées en fin d’année précédente et attendues 
sur l’année en cours (bonis/malis sur antérieurs), que pour provisionner à 
nouveau en fin d’année le montant ad hoc pour l’exercice comptable à 
venir. 


° Les modifications tarifaires. L’incidence de l’impact des modifications 
tarifaires annuelles sur les flux à venir, pesée d’une augmentation 
uniforme du tarif (dite parfois « presse-bouton »), majorations 
différentiées qualitatives, dates d’effet, taux de chute inhérents, tous ces 


mouvements participent également de l’évolution des flux futurs. On doit 
pouvoir ainsi différencier, dans une évolution tarifaire, l’effet « parc » de 
l’effet « prix ». 


+ Les « bonis et malis sur primes ». La mise en place de « bonis — malis sur 
primes » sur les éléments suivis est maintenant possible, la variation 
entre les primes nettes (brutes-annulations) attendues (primes à émettre 
nettes de primes à annuler, PAE et PAA) à l’ouverture est comparée aux 
émissions réelles sur les survenances antérieures, ainsi que la variation de 
ces estimatifs ouverture/clôture. Ces soldes ajoutés aux primes nettes 
émises constituent le chiffre d’affaires de l’exercice comptable. 


° Les primes dites « non acquises » à l’ouverture (ou primes « reportées ») 
et celles à la clôture (ou primes « reportables »), issues des calculs le 
plus souvent automatisés par les méthodes des 1/365° ou 1/24*, sont la 
conséquence comptable de la seule comptabilisation dans un exercice N 
de la portion d’une prime globale émise en N qui couvre cette seule 
période N, le surplus devant servir en N+1 à faire face aux charges qui 
surviendront en N+1 sur la prime émise en N. Ces calculs sont parfois 
affinés dans des branches à primes pluri-annuelles, (maritime, transport, 
spatial et aérien, construction) les calculs devenant encore plus 
spécifiques dans des secteurs comme la garantie panne mécanique 
automobile ou une prime versée par un acheteur d’un véhicule en N sera 
objet de sinistralité seulement à l’issue de la garantie contractuelle 
constructeur de 2 ans (si couverte par celui-ci) et s’étalant sur 3 années 
supplémentaires par exemple avec une forte propension à subir des 
sinistres à l’aune du vieillissement du véhicule en question. Pour ces 
branches, le régulateur admet aisément un mécanisme de report fondé sur 
l’expérience (« earning pattern »), pour autant bien sûr que le contrôle de 
gestion dispose des éléments de preuve de l’adéquation de la méthode. Le 
même raisonnement est appliqué pour la garantie de bon fonctionnement 
des satellites ! 


La mise en perspective des données est un impératif, ainsi que le 
raccordement aisé avec les données des comptables, les cadencements 
uniformisés, les coefficients de corrélation fiables de développement, 
l’isolement des phénomènes non récurrents, etc. 


Pour terminer cette revue du suivi « primes », insistons sur la nécessité 
de suivre finement les estimations de cadencement des primes 
mensuellement car du fait des délais de plus en plus restreints de 
publication des comptes, la plupart des sociétés pratiquent des systèmes 
dits de « fast close » consistant pour l’arrêté au 31 décembre à utiliser les 
données à la fin novembre voire au 31 octobre. Cette démarche nécessite 
d’estimer statistiquement le ou les mois manquants, avant même de 
calculer les provisions de PAE/PAA et les primes reportables sur les mois 
estimés, accroissant d’autant l’écart d’incertitude inhérent. En règle 
générale dès la clôture du/des mois manquant(s), on réajuste les comptes 
globalement par une écriture dite de « frue-up », pour laquelle la 
disponibilité immédiate des cadencements et des analyses d’écart 
inhérents est indispensable. 


Le suivi de la charge des sinistres 


4.1 Le suivi du nombre de sinistres 

C’est l’indicateur pertinent et immédiat des évolutions, mais son 
interprétation requiert finesse et détails. On retrouve les axes d’analyse 
classiques et communs aux portefeuilles stocks et flux ainsi qu’aux 
primes, afin d’être en cohérence. L'analyse par réseaux, par critères 
discriminants de chaque produit pour « coller » aux aspects qualitatifs et 
tarifaires (bonus, zones, classement de risque, âges, etc.) est nécessaire 
afin d’en induire les fréquences associées, par produit et couple 
contrat/garanties. La gestion des dates associées aux nombres est à ajuster 
(date de survenance du sinistre, date de déclaration, date de saisie en 
gestion compagnie...) tout cela servant à caler les dossiers entrant dans un 
arrêté, à calculer des taux de sinistres déclarés tardivement par rapport à 
cette date d’arrêté afin d’en induire des taux de tardifs par axe détaillé 
servant au calcul des IBNR! (méthodes autres que les triangulations de 
cadence de charge et/ou de paiement). Ces dates associées aux nombres 
seront à suivre lors de la vie juridico-administrative du dossier, afin de 
calculer des vitesses de traitement, des cadences de règlement des réglés 
définitifs, des taux de sans suite, des taux de clôture et de réouverture le 
cas échéant, en clair de lier les dates aux situations des dossiers tout au 
cours de leur vie. 


Les phénomènes atypiques 


Ces séries des nombres devront mettre en exergue les phénomènes 
atypiques, par exemple les tempêtes qui en France en 1999 ou en 2009 ont 
occasionné des centaines de milliers de dossiers, de même les phénomènes 
de catastrophes naturelles de grande ampleur, qui peuvent en outre 
concentrer ces dossiers géographiquement, ce qui en projection non 
décorellée fausserait toute analyse prospective. À l'identique les 
modifications « administratives » de gestion soudaines peuvent perturber 
les séries, avec là aussi l’obligation de corriger ce qui doit être récurrent 
du non récurrent. Ainsi mandater brutalement des réseaux de courtiers 
pour l’instruction des sinistres a pour conséquence un retard dans la 
connaissance des déclarations, les courtiers dits « mandatés » ayant une 
propension certaine à n’informer la compagnie que tardivement, voire 
uniquement au règlement, ce qui peut être grandement préjudiciable. 


Les cadences et les triangulations 


Les cadencements et triangulations mis en place devront permettre de 

Suivre : 

— les cadences de règlement ; 

— les vitesses d’« écoulement » par branche/produit/réseau ; 

— les taux de sinistres réglés, avec suite, sans suite ; 

— les taux d’encours par survenance ; 

— l’incidence des méthodes utilisées par les départements sinistres dans les 
systèmes de révision, que celles-ci soient automatiques (visant par 
exemple les dossiers de plus de x mois non mouvementés) ou manuelles 
(pour les dossiers plus techniques par exemple les corporels 
automobile) ; ce suivi des révisions permet en outre de projeter les bonis 
ou malis à venir, ou de les anticiper. 

— Associée aux « montants » que nous verrons ci-après, l’association 
fréquence/coûts moyens est l’un des vecteurs de calcul des charges 
ultimes dont se déduit la politique de provisionnement. 

Les « nombres » figurent par ailleurs dans plusieurs états réglementaires 

(C10, CI1, C12...), et font donc partie intégrante des pistes d’audit pour 

les auditeurs externes (CAC) ou internes. 


Les cessions en réassurance 


Enfin l’association date/dossier est indispensable aux cessions en 
réassurance notamment pour les branches dans lesquelles la constitution 
d’un « événement » déclenchant l’intervention du réassureur, protégeant 
les souscriptions de la cédante, repose sur la concentration des sinistres 
sur une période donnée (172 heures par exemple), avec la nécessité de 
« rattacher » correctement un maximum de dossiers sous la protection 
d’un traité. De même dans les branches où la simistralité du passé est 
examinée une fois toutes les x années, ainsi en maritime lors de la mise en 
cale sèche des navires aux fins de révision, on rattache via les dates et le 
livre de bord d’avaries les dossiers à tel ou tel assureur selon la période 
(d’où une certaine difficulté à calculer des IBNR, ce qui est pallié le plus 
souvent par des méthodes qualifiées dans la profession de « blanchiment » 
consistant à porter le loss ratio des premières années à 100 % par 
précaution anticipative). 


4.2 Le suivi des paiements et des provisions : (IBNR:, IBNER:, 
RAE:) 

Chaque dossier est obligatoirement associé à sa valeur, quelle que soit la 

manière dont cette valeur arrive dans les bases. Pour les dossiers clos sans 

suite et sans frais externes par exemple, l’enregistrement dans les bases se 

fait à valeur 0. Plusieurs méthodes sont utilisées pour estimer la charge 

des sinistres. 


Une attention particulière sera portée précisément aux méthodes servant à 
alimenter ces valeurs. 


L’incrémentation manuelle 


Dans le cas le plus simpliste, le coût prévisible est incrémenté 
manuellement lors de l’ouverture pour les dossiers et dans les branches 
semblant plus « techniques », les corporels automobile, les sinistres de 
responsabilité professionnelle, les branches « entreprises » en général... 
C’est un rédacteur spécialisé qui va estimer la charge probable, soit au vu 
d’éléments juridiques et factuels, soit à l’aide de tables internes ou 
professionnelles d'expérience, des barèmes propres à certains secteurs. 


Le coût mo yen constaté 


Dans le cas des branches de grande diffusion et pour les dossiers les plus 
simples du moins en apparence, les compagnies pratiquent à l’ouverture 
un « coût moyen constaté », ce qui, sur de grands nombres de sinistres 
homogènes, simplifie fortement la standardisation des processus de 
gestion. Là encore la remarque faite ci-dessus pour la barémisation de 
dossiers plus « délicats » trouve son plein exercice, et il convient de 
maîtriser pleinement les modèles internes de gestion tant pour 
l’estimation des charges in fine et donc le niveau d’IBNR et/ou d’IBNER, 
que pour l’approche de la suffisance des charges à l’ouverture et la sous- 
jacence de bonis ou de malis en cas de calculs de couts « mal ajustés » à 
l’origine. 

Au sein de la notion de « montants », 1l est essentiel de distinguer en 
permanence la part qui va servir à indemniser l’assuré ou le tiers lésé, ce 
que l’on nomme le « principal », et l’ensemble des divers frais 
directement liés et indissociables de l’action d’indemnisation, comme les 
frais d’avocat, de médecin expert, d’ingénieurs spécialisés, ce que l’on 
nomme « accessoires ». Ce distinguo, outre son caractère réglementaire, 
permet également de suivre le coût de ces intervenants pour compte, et, 
partant, d’en mesurer l’efficience et la rentabilité induite. 


La ventilation des dossiers et la modélisation des portefeuilles 


La typologie des dossiers doit suivre une approche traditionnelle ventilant 
ceux-ci entre les dossiers standards et récurrents, les dossiers atypiques ou 
de pointe par leur quantum, les dossiers « catastrophiques », les dossiers 
« climatiques » — c’est toute la problématique de la différenciation 
« graves/non graves ». Cette approche ne se limite pas au seul dossier 
unitaire dans le cas de ce que l’on nomme des « événements sériels ou 
cumulatifs » (tempêtes, inondations, pandémies). 


Dans les secteurs de « dommages aux biens » ou dans les branches dites 
« corporelles », la modélisation des portefeuilles permet d’anticiper des 
nombres/montants récurrents, mais l’incendie d’une raffinerie ou d’une 
tour IGH — immeuble de grande hauteur — n’est pas de même ressort qu’un 
incendie dans un studio (pourvu qu’il reste limité à celui-ci et ne se 
répande pas dans tout l’édifice). De même un accident corporel automobile 


avec IPP — incapacité permanente partielle — de 20 % pourrait entrer dans 
la sinistralité « normale » alors qu’un accident aux USA avec 
tétraplégiques multiples atteindra des valeurs vertigineuses et devrait, 
selon certes la taille du portefeuille, relever plutôt de l’exceptionnel. Le 
contrôleur doit donc identifier dans les séries ces sinistres « de pointe » 
afin de les traiter dans ses projections hors séries historiques. Néanmoins 
en matière de prospective cette démarche n’empêche pas d’inscrire par 
prudence un certain nombre/montant pour sinistres de pointe, ces 
hypothèses étant revues en fonction de la proximité de la date d’arrêté des 
comptes. 


Dans la plupart des secteurs, on doit également faire face à des 
événements, par exemple des tempêtes de grande ampleur, dont la 
survenance est exceptionnelle (encore que depuis une vingtaine d’années 
celles-ci aient une fâcheuse tendance à s’accélérer dans le rapprochement 
de leur survenance). Dans ce cas, c’est l’accumulation de dossiers, qui au 
niveau unitaire seraient considérés comme « non-graves », qui leur donne 
ce caractère de « graves » et justifie que les séries statistiques les 
identifient comme tels. En outre et compte tenu des mécanismes de 
protection en réassurance le suivi de ces dossiers et événements est 
spécialement ajusté avec les services chargé des cessions en réassurance, 
notamment pour l’évaluation de la charge qui sera transférée aux 
réassureurs... ou restera à charge de la compagnie si la portée des 
protections s’avérait insuffisante. Ce fut le cas des tempêtes Lothar et 
Martin en France en décembre 1999 pour de nombreuses entreprises du 
marché... 


L'ob kctif du suivi 
Le but final du suivi de ces charges est de pouvoir avec une marge de 
certitude la plus grande possible, connaître par avance la charge finale qui 
résultera des sinistres connus ou des sinistres encore inconnus mais qui 
doivent être rattachés à leur exercice de survenance, ainsi que la charge 
complémentaire à mettre sur les sinistres connus mais insuffisamment 
évalués. Ce sont tous les calculs des provisions dites IBNR et IBNER, ainsi 
qu’en branche construction de la PSNEM (Provision pour sinistres non 
encore manifestés). Les méthodes actuarielles utilisées pour ce faire sont 


variables, étant entendu qu’un contrôle robuste utilise plusieurs de ces 
outils conjointement pour affiner et fiabiliser les charges finalement 
attendues. 


Les différentes méthodes de provisionnement 


La démarche des contrôleurs en ce qui concerne le provisionnement est un 
processus itératif qui oblige à un partenariat qualitatif entre les divers 
intervenants, internes et externes. Ces travaux relèvent de l’actuariat. 
Examinons-en les principaux outils : 


° L'approche par triangulation : c’est la mise en forme connue des 
nombres, montants de paiement ou de charge, recours (tous ces éléments 
seront traitables à l’identique) sur deux axes, la survenance (N, N-1, N-2, 
etc.) et l’année de développement (1°, 2°, 3°, etc. nième). Cette approche 
est valable pour les paiements, les recours, et pour les charges brutes puis 
nettes, étant entendu que plus la profondeur est importante plus la 
projection sera aisée et qu’un triangle de paiements nécessite plus de 
profondeur qu’un triangle de charges à due concurrence de la duration de 
la branche concernée. L'objectif est de compléter les espaces non 
alimentés correspondant à la projection future. 

— La vision en « exercice de survenance » permet de suivre l’évolution 
dans le temps de ladite survenance, (vieillissement de l’évaluation 
initiale des sinistres). 

— La vision par « exercice comptable » se fait sur la diagonale du triangle 
et sert pour la réconciliation des données techniques et comptables, en 
donnant les flux de charges des sinistres afférents à chaque survenance. 

— La vision en « année de développement », par colonne, permet 
d’identifier les exercices de survenances atypiques, du fait par exemple 
d’une catastrophe naturelle de grande ampleur. 


+ L'approche par la méthode dite de « chain ladder » : c’est probablement 
la méthode déterministe la plus utilisée en « non-vie » pour estimer les 
tardifs .L’hypothèse de départ est que les survenances sont indépendantes 
entre elles et que les années de développement sont des variables 
explicatives de l’évolution des sinistres. Concrètement on va calculer des 
coefficients de passage qui seront appliqués pour le calcul des 
paiements/recours/charges futurs. Ces coefficients pourront être soit 


d’approche purement arithmétique traditionnelle, soit faire l’objet de 
pondérations diverses (surpondération des années récentes, pondération 
fonction du poids relatif des primes, etc.). Cette méthode simple facilite 
l’identification des coefficients atypiques dus aux phénomènes 
exceptionnels ou d’intensité atypique. 


* L'approche par la méthode « Nombre x Coût moyen » : elle consiste à 
estimer les charges ultimes des survenances en multipliant les nombres 
ultimes de sinistres attendus par le coût moyen ultime également desdits 
sinistres. Ces données sont issues des triangulations. Cela s’avère à 
l’expérience assez fiable quant aux nombres, mais le paramètre « coût 
moyen » est beaucoup plus sensible. 


+ Citons encore des méthodes de « Loss Ratio », « Bornhiütter Ferguson », 
etc. 


* D’une manière générale, le Contrôle de gestion a interêt à diversifier et 
multiplier ses méthodes d’appréciation du niveau des provisions 
(indépendamment des obligations de calcul de celles-ci au « best 
estimate » selon Solvency IT), de façon à présenter plusieurs évaluations 
aux Commissaires aux comptes et aux Autorités de Contrôle. Ces 
derniers sont évidemment intéressés d’évaluer l’écart (Positif ! ) entre les 
provisions comptables, que calcule le Contrôle de gestion, et l’évaluation 
prudentielle au Best Estimate. 


4.3 Les recours 
L’opposé du coût à payer par la compagnie est un recours. En effet le 
mécanisme simple de la stipulation pour autrui permet aux assureurs qui 
ont indemnisé leur assuré ou le tiers lésé de recourir contre un responsable 
éventuel, que ce soit dans le cadre de la législation française (ou 
internationale) ou du fait de conventions diverses et variées dont l’objectif 
est de dédommager rapidement les lésés. Les assureurs font ensuite leur 
affaire de recours entre eux soit en droit commun, soit selon des systèmes 
« barèmisés ». Les cas les plus typiques en sont les conventions IDA — 
indemnisation directe de l’assuré — en automobile, CIDRE - 
indemnisation directe et renonciation à recours dégâts des eaux — en 
dégâts des eaux, etc., et l’articulation en construction entre la garantie 
« dommages ouvrages » et la « RC décennale ». 


Généralement les entreprises sont plutôt « prudentes » dans leur 
appréciation de ces produits à venir (une constatation contraire amènerait 
les contrôleurs à s’intéresser aux raisons de cette sur évaluation...). De 
facto, un contrôle de gestion doit estimer les RAE (Recours à encaisser) 
attendus, au même titre et avec des moyens statistiques identiques à ceux 
utilisés pour la détermination des IBNR et IBNER. 


La problématique exposée pour les paiements et les charges s’applique 
exactement aux calculs relatifs aux recours encaissés ou à encaisser. 


4.4 Les arrérages, les capitaux et les rentes 

Parmi la charge de l’exercice figurent des éléments provenant de la gestion 
des rentes, les arrérages (versements périodiques de rentes dues) ainsi que 
les capitaux constitués dans l’exercice pour le service futur desdites rentes 
et bien évidemment les provisions mathématiques des rentes. 


Cet aspect du compte technique d’une compagnie « non-vie » est 
essentiellement relatif à l’indemnisation des accidents corporels qui vont 
devoir être pris en charge. Les provisions mathématiques de rente 
représentent la valeur actuelle des engagements de l’entreprise en ce qui 
concerne les rentes et leurs accessoires qui sont à sa charge, rentes dont la 
société est donc débitrice à l’égard des tiers victimes d’accident lorsque ce 
mode de prise en charge dans le temps est accepté ou résulte d’une 
décision judiciaire. Cela concerne également les compagnies pour les 
rentes allouées aux victimes d’accidents du travail. 


Le solde des versements réguliers des rentes (les arrérages) ainsi que des 

capitaux constitués pour le service de celles-ci sont des flux de paiement 
impactant la survenance en cours, et la variation des provisions 
mathématiques complète la charge totale de l’exercice comptable. 
S'agissant de calculs purement actuariels, l’attention du contrôle doit 
porter sur l’adéquation des tables utilisées pour ces calculs, une table 
obsolète inadaptée, ou non mise à jour pouvant être source de malis. 


4.5 Les PSNEM en branche construction 

Nous avions mentionné précédemment parmi les provisions directement 
liées aux nombres de sinistres la PSNEM (Provision pour sinistres non 
encore manifestés) relative à l’assurance construction. Cette provision est 


destinée à couvrir, à la date d’inventaire, le coût futur des sinistres qui ne 
se sont pas encore manifestés et sont donc non connus des participants. Ce 
sont des engagements auxquels la compagnie devra faire face pour des 
chantiers qui sont ouverts à la date d’inventaire, et qui statistiquement se 
manifesteront d’ici l’expiration de la période décennale de couverture. On 
voit concrètement dans ces garanties l’étendue impressionnante de la 
duration des phénomènes, puis que si l’on prend l’exemple d’un chantier 
s’ouvrant le O1/01/N (DROC : Date réglementaire d’ouverture de 
chantier), on sait que la période de construction varie de 1 à 3 ans voire 
plus pour des ouvrages complexes, c’est donc en N+3 que se fait la DAT 
(déclaration d'achèvement des travaux) qui donne le départ de la garantie 
décennale. Celle-ci va de N+4 à N+13, et on sait d'expérience que c’est 
souvent en fin de période, soit réalité technique, soit volonté de se protéger 
pour le futur d'éventuels désordres sur la construction, qu’un afflux de 
déclarations arrive vers l’assureur. 


Par ailleurs ce type de sinistres fait assez peu l’objet de règlements 
rapides et amiables du fait de leur technicité alléguée (et de l’absence dans 
notre pays de normes efficientes notamment dans le domaine des 
particuliers contrairement aux ouvrages de génie civil ou d’entreprise). Il 
y a donc un fort taux de judiciarisation... sur des durées de plusieurs 
années ! C’est souvent à un horizon de 15, voire 18 ans ou plus que le 
contrôleur doit estimer ces sinistres « de fin de période », ce qui va 
nécessiter une approche tridimensionnelle des données, par survenance, 
par année de développement et par DROC. 


4.6 Les autres provisions techniques du compte de résultat 
D’autres provisions techniques figurent au compte de résultat et doivent 
donc, dans le cadre du pilotage du résultat être calculées. Examinons les 
principales d’entre elles et comment le contrôle permet de les fiabiliser et 
de les suivre. 


La provision pour égalisation 
Certaines branches d’assurance sont caractérisées par la survenance de 
sinistres sériels ou exceptionnels d’occurrence stochastique, ayant un 
caractère cyclique ou particulièrement aléatoire. La qualité des résultats en 


découlant ne peut donc être appréciée que sur une période très longue. 
Ceci implique de mettre en réserve une partie des excédents (éventuels 
mais souhaitables) des années fastes pour pouvoir affronter les années plus 
mauvaises. 


Cette provision est par exemple destinée : 

— à faire face aux charges exceptionnelles afférentes aux opérations 
garantissant des risques dus à des éléments naturels et climatiques, le 
risque atomique, les risques de responsabilité civile dus à la pollution, les 
risques de l’assurance spatiale, etc. ; 

— à compenser en assurance-crédit les pertes techniques éventuelles ; 

— à faire face aux fluctuations de sinistralité afférentes aux risques de 
dommages corporels. 


Cette provision consiste à mettre en réserve une partie (75 % maximum) 
des bénéfices techniques. Elle représente donc des bénéfices reportés, et 
est constituée en franchise d’impôts. Cependant elle ne constitue en aucun 
cas des engagements individuels envers les assurés, et au bout de dix ans 
maximum fait l’objet de reprise sur la mise en réserve de la nouvelle 
année. Il importe donc que le contrôle de gestion via un tableau idoine 
calcule ces mises en réserve, les reprises, et l’utilisation faite au fil des 
événements. 


La provision pour risques en cours 


Cette provision sur les sinistres à venir est en fait un complément à la 
provision pour primes non acquises (qui est une provision de « primes ») 
lorsqu'il apparaît que le report de primes sera insuffisant pour couvrir les 
sinistres en principal et en accessoires susceptibles de se produire entre la 
fin de l’exercice ayant donné lieu à arrêté comptable et la prochaine 
échéance principale des contrats. Elle doit donc couvrir, pour l’ensemble 
des contrats en cours d’une branche donnée, la charge des sinistres plus les 
frais pour les contrats sur la période s’écoulant entre la date d’inventaire et 
la date de première échéance de prime susceptible de donner lieu de la part 
de l’assureur à une révision du niveau insuffisant des primes, ou à défaut 
entre la date d’inventaire et le terme du contrat, et ce dans la mesure de la 
part du coût total qui ne serait pas couverte par la provision de prime 
reportée et non acquise. C’est un écart par rapport à un ratio de 100 % de 


la prime pure qui doit être rajouté à la charge des sinistres. Ceci explique 
pourquoi les mutuelles pouvant pratiquer auprès de leurs sociétaires un 
rappel sur le passé de primes pourtant déjà appelées et encaissées, ne 
devraient en principe pas avoir à constituer de telles provisions. 


La provision pour risques croissants 


Cette provision est destinée essentiellement aux opérations d’assurance 
contre les risques de Santé et d'invalidité. Elle est en théorie égale à la 
différence entre les valeurs actuelles des engagements pris par l’assureur 
et ce qui sera au final payé aux assurés en fonction de l’évolution de la 
typologie de prise en charge médicale de la population visée dans le 
temps. Elle doit en fait couvrir la simistralité des contrats dont les primes 
sont nivelées dans le temps alors que le simple écoulement temporel 
aggrave naturellement le niveau du risque. Par exemple un portefeuille 
d’assurés en complémentaire maladie chirurgie entrant en garantie à l’âge 
moyen de 40 ans présentera inéluctablement lorsque l’âge moyen de ces 
mêmes assurés atteindra 70 ou 80 ans un niveau d’utilisation des garanties 
d’une tout autre nature. 


On retrouve également cette provision destinée à couvrir la montée en 
puissance du risque garanti dans les branches transport, par exemple dans 
les polices de construction de navires ou de plates-formes off-shore, 
situations où le risque est quasi nul lorsque le chantier démarre, et va 
croissant au fur et à mesure que la construction avance et ce jusqu’à la 
livraison finale où la valeur assurée atteint son maximum. L’exemple du 
« Sovereign of the Seas » à la fin des années 1990 en cale sèche aux 
Chantiers de l’ Atlantique à Saint-Nazaire est emblématique. Le navire fut 
totalement détruit 48 heures avant sa mise à l’eau par le fait d’un incendie 
causé par les chalumeaux d’ouvriers qui terminaient des détails de 
superstructure. 


Le rôle du contrôle lui impose donc une connaissance fine de la nature 
des contrats afin de pouvoir identifier les pans de portefeuille qui doivent 
faire l’objet de calculs relatifs à cette provision. 


La provision pour participation aux bénéfices et aux ristournes 


Cette provision est délicate à identifier dans les portefeuilles, car elle 
consiste à prendre en charge immédiatement (ou proportionnellement à la 
période assurée) le montant des participations aux bénéfices techniques du 
contrat qui sera in fine attribué aux bénéficiaires du contrat ou au 
souscripteur assuré, alors que ces bénéfices ne sont pas payables 
immédiatement dans l’exercice de l’arrêté qui les produit. Concrètement 
elle se calcule selon des modalités aléatoires mais contractuelles en cas 
d’absence de sinistres (« no claims profit commission » dans les contrats 
anglo-saxons ou internationaux), ou en cas de loss ratio inférieur à un 
seuil prédéfini. Ce n’est donc qu’à l’issue d’une période de liquidation 
plus ou moins longue que ce bénéfice est reversé. 

Seuls des échanges fluides entre les souscripteurs (souvent 
« imaginatifs » sous la pression du grand courtage) et les services de 
contrôle, font que ces portefeuilles peuvent se voir identifiés, suivis, et 
correctement provisionnés. 


La provision pour risque d’exigibilité des engagements techniques 


Auparavant appelée provision pour dépréciation d’actifs, elle sert à faire 
face à une insuffisance de liquidité des placements notamment en cas de 
modification significative du rythme de règlement des sinistres. Autrement 
dit, des placements initialement prévus pour dégager linéairement des 
revenus ou pour être réalisés conformément à une cadence connue de 
vitesse de paiements, peuvent se trouver en impasse si pour des raisons 
administratives cette vitesse s’accroît subitement : règlement via des 
plateformes internes succédant à des règlements issus de réseaux moins 
« réactifs » par exemple. 


4.1 Le suivi du solde technique de réassurance 
Le solde de la réassurance 


Les opérations d’assurance, surtout en non-vie et plus marginalement en 
Prévoyance et Santé, des compagnies traditionnelles comportent des 
niveaux variables de protections en réassurance qui sont appropriés aux 
caractéristiques des branches à protéger. Les mécanismes traditionnels de 
partage des risques dits de coassurance ont largement régressé au profit de 
l’engagement d’un seul assureur face à son assuré, prenant la totalité du 


risque, mais ayant l’impératif de protéger sa simstralité globale et de 
pointe. Ce mouvement s’est amplifié au fur et à mesure de la constitution 
par regroupements, fusions, rachats, de groupes de plus en plus puissants 
en terme de capitaux propres disponibles pour faire face à leurs 
engagements. 


Cependant certaines branches continuent à être gérées par des « pools » 
d’assurance et/ou de co-réassurance notamment dans l’industrie spatiale et 
aérienne pour des motifs tant de technicité que de capacités disponibles 
sur les marchés mondiaux. La mise en place de la réglementation issue de 
Solvabilité IT favorise l’orientation des dégagements d’engagements du 
direct vers la réassurance, voire d’autres formes de transferts financiers 
des risques (SPV, « Special Purpose Vehicles », ILS « Insurance Linked 
Securities »), afin de respecter les normes à venir de solvabilité, (MCR et 
SCR « Minimum Capital Requirement » et « Solvency Capital 
Requirement >»). 


Le contrôle de gestion doit vérifier l’adéquation du programme de 
réassurance avec les objectifs d’exposition du capital à la prise de risque 
(« appétence pour le risque ») et donc vérifier les « conservations » ou 
franchises des traités, l’amplitude des traités (évaluation du Sinistre 
maximum possible des portefeuilles, et donc, limites des traités). Il doit 
aussi vérifier la qualité du choix des réassureurs (notation), les garanties 
demandées (lettres de crédit, dépôts de titres ou espèces), afin de surveiller 
le risque de contrepartie. 


Par ailleurs, l’utilisation des modes alternatifs de protection des fonds 
propres, notamment la réassurance « finite », la titrisation, l’émission 
d’obligations catastrophe requièrent l’intervention du Contrôle de gestion, 
pour garantir l’efficacité de ces montages. Il en est de même pour les 
opérations de « titrisation, par émission d’Insurance Linked Securities, qui 
permettent de transférer tout ou partie de portefeuilles au marché. Ces 
risques sortent alors du bilan de l’assureur, donc du calcul du SCR sous 
Solvency II. Le Contrôle de gestion est naturellement responsable des 
calculs techniques nécessaires au calibrage de cette titrisation. 

Le solde de réassurance est une partie significative de la résultante des 
comptes techniques et doit à ce titre être suivi, contrôlé et validé par un 
contrôle de gestion en coopération étroite avec la direction de la 


réassurance du groupe. La finalité de la réassurance reste de protéger les 
résultats d’une société ou, à minima, de réduire et de lisser dans le temps 
l’impact d’un événement majeur ou atypique. 


L'objet n’est pas d’éclairer ces mécanismes en eux-mêmes mais, en 
fonction des branches, de connaître les modes de protection les plus 
courants et leur fonctionnement afin de mettre en place les tableaux 
permettant d’anticiper le résultat de ces cessions et leur inscription dans 
un inventaire prospectif ou comptable. 


* Pour les branches de type « responsabilité civile », caractérisées par une 
fréquence de sinistres faible mais une probabilité d’occurrence de 
sinistres majeurs en coût, les protections en excédent de sinistres seront 
favorisées (X’S). 

° Dans les portefeuilles qui peuvent être affectés par des événements 
naturels (tempêtes, grêle, poids de la neige, « catastrophes naturelles » au 
sens de la réglementation française), on retrouve des protections en 
quote-part, excédent de couverture, en excédent de sinistre/primes, voire 
en stop loss. 


Le compte technique de réassurance 


L'objectif du contrôleur est de comprendre ces mécanismes, d’en induire 
un suivi des éléments constitutifs et d’en inscrire la résultante prospective 
ou comptable. Ce sont des données « miroir » des données originelles, de 
sens comptable inverse à celui du direct : 


° Des « primes » sont cédées au réassureur comme rémunération de sa 
protection ; c’est une charge pour la société. 


* Des sinistres sont pris en charge par ce réassureur, et donc viennent 
diminuer la charge de l’assureur direct. 


* Des commissions peuvent être offertes par le réassureur, donc un profit 
pour la cédante, idem pour des rémunérations de capitaux constitués par 
l’assureur au profit du réassureur lors d’une cession sous protection d’un 
portefeuille global préexistant (entrée en portefeuille pour le réassureur). 


Hormis les difficultés propres au calcul des primes cédées qui sont très 


N 


variables d’un traité à l’autre, et l’identification des sinistres, 


partiellement ou totalement pris en charge par celui-ci, le suivi est 
similaire à celui mis en place pour les opérations directes. 


Le contrôle de gestion établit donc avec les directions concernées un 
compte technique de la réassurance, dont le résultat vient abonder les 
opérations directes. Par ailleurs une compagnie doit se trouver en mesure 
de juger globalement l’intérêt économique de sa protection, d’en apprécier 
l’utilité et l’adéquation. Ce « compte miroir » doit permettre : 

— de produire des ratios bruts et nets de réassurance au profit tant de 
l’interne que de l’externe, mais aussi sur un terme plus ou moins long ; 

— de juger de la rentabilité et de l’opportunité des cessions existantes, 
voire d’en modifier la portée ou le domaine des cessions. 


4.8 Les autres charges et produits techniques 

Le résultat avant IS comporte également diverses autres « charges et 
produits techniques » .S’agissant de données exogènes, par exemple les 
subventions qui sont dans certaines branches allouées par l’État aux 
assureurs, le rôle du Contrôle de Gestion consiste à les collecter pour la 
construction du résultat. 


4.9 Les produits financiers 

Composante ultime du résultat, les produits financiers sont le dernier 
élément du compte. L'activité financière des compagnies est indispensable 
aux activités techniques et commerciales. Leur importance est par essence 
primordiale en assurance-vie, mais en « non-vie » la lourdeur des ratios 
combinés, proches voire supérieurs à 100 %, impose de dégager des 
produits financiers suffisants pour générer un résultat 

positif final. 


Les fonctions financières, techniques et de contrôle sont strictement 
différenciées, et font la plupart du temps l’objet de structures séparées et 
dédiées, tant pour des raisons prudentielles que de productivité, grâce à la 
centralisation des actifs dans les groupes. 

L'ensemble des produits financiers (récurrents tels que dividendes ou 
coupons, ou résultant de plus-values de cessions) est ventilé entre un 
montant issu des placements représentatifs des engagements envers les 


assurés et une autre partie revenant à la rémunération du capital et des 
actionnaires, s’1l en existe. Le contrôle de gestion, en coopération avec le 
financier, répartit ces montants. La portion issue des engagements est 
affectée dans le compte technique pour aboutir au résultat avant IS, le 
solde figure (avec d’autres éléments exceptionnels non techniques, la 
participation des salariés, la taxe sur les bonis, etc.) au compte non 
technique. 


4.10 Le cash flow 
Le phénomène d’inversion du cycle de production dont on évoque 
constamment les effets dans l’industrie, fait que les entrées (primes) 
précédent largement les sorties (paiements) générant un solde monétaire 
positif qui est utilisé par les financiers. À l’identique, les provisions mises 
en réserve en N pour faire face à des règlements aux assurés ou aux tiers 
en... N+1 ou N+X, sont source de placements... 

Comment se définit concrètement le cash-flow en assurance non-vie ? 

Le schéma ci-dessous synthétise ces flux dont on note que toutes les 
composantes sont celles présentées auparavant comme les items devant 
être travaillés et suivis par le contrôle de gestion. 


+ Primes émises brutes 
— Primes annulées 


= À - Cash flow de primes 
— sinistres payés 

— versements de rente 

+ recours encaissés 


B - Cash flow des sinistres 
— frais de sinistres payés 
— frais d'administration 
— frais d'acquisition 
+ subventions reçues 


= C- Cach flow des fraie 


—+” ANTEN ENTER ADN ESS 


— primes cédées aux réassureurs 
+ part de réassureurs dans les prestations 
+ commissions reçues de la réassurance 


= D - Cash flow de réassurance 


+ Cash flow de primes 

+ Cash flow sinistres 

+ Cash flow de frais 

+ Cash flow de réassurance 


= E- Cash flow technique (A + B + C + D) 


+ E Cash flow technique 
+ F produits financiers alloués 


= Cash flow du compte technique (E + F) 


Figure 8.4 — Définition du cash flow 

La prévision de ces flux est directement issue des tableaux de bord mis en 
place précédemment, et elle doit permettre de s’assurer que les caisses ne 
seront jamais vides à un instant donné pour faire face aux paiements aux 
assurés et tiers lésés. Dans une exploitation en continuation (« normal 
trading »), c’est donc un des travaux attendus du contrôle de gestion, et 
cela devient plus crucial dans les hypothèses de mise en « run-off » d’une 
branche d’activité (voire d’une compagnie dans sa totalité) car on a alors à 
faire à des sorties... sans entrées, d’où la nécessaire anticipation du 
dégagements des bonis sur provisions, de produits financiers ou de plus 
values de cession de titres. 


4.11 La taxe sur les bonis 


La taxe sur les bonis, ou plutôt la taxe sur les excédents de provisions pour 
sinistres à payer, intéresse traditionnellement les dirigeants. 


Le caractère particulier de cette taxation, et son calcul issu directement 
de la maitrise dans le temps, des bonis/malis par branche implique que les 
calculs... et les arbitrages éventuels, soient le fait du contrôle de gestion et 
de la direction générale du groupe. 


L'idée du ministère de l'Économie et des finances était de considérer que 
si une entreprise dégage par exemple dans l’exercice N des profits 
provenant de la liquidation positive des opérations d’un exercice N-X, cela 
signifie que l’entreprise va payer au titre de N (c’est-à-dire en N+1) des 
impôts et taxes qu’elle aurait dû normalement verser à l’issue de N-X, et 
de ce fait le budget de l’État a « perdu » ce montant d’impôt dans sa 
disponibilité entre N-X et N, soit en quelque sorte les produits d’intérêts 
de placement qu’il aurait perçus sur ces montants payés « avec retard » ! 
Le fisc taxe donc ces montants à des taux qui varient (par décret) et 
augmentent selon l’ancienneté de rattachement du boni, avec un taux 
maximum au-delà de 7 ou 5 ans d’ancienneté, selon les branches. Aussi, 
les règles d’arbitrage qu’une société met en place doivent-elles être 
soigneusement étayées et défendues. Avec des taux initiaux (1983) de 
12 % par an, soit selon les branches des maximums de taxation qui 
pouvaient culminer à 60 % (5 ans en maritime par exemple) et 84 % (7 ans 
dans les autres branches), le taux actuel de 4.8 % annuel reste de toute 
façon loin du taux des obligations sans risque ! Ce n’est pas la franchise de 
3 % du montant des provisions, sorte de marge d’erreur, qui permet 
d’éviter l’impôt. 

Le contrôle de gestion « historise » par branches ministérielles (les 
branches en année de rattachement comme le transport suivent des 
taxations légèrement différentes) l’évolution des dégagements de chaque 
survenance, pour permettre en fin d’exercice N, de ventiler la liquidation 
positive des antérieurs par année d’origine. Il va de soi que les branches 
« courtes », comme les dommages aux biens, dégagent rapidement des 
bonis... faiblement taxés au bout de une ou deux années de « retard 
d'identification », alors qu’en construction ou en transport, un 
rechargement modeste s’1l est nécessaire sur une survenance ancienne, de 
par le mécanisme multiplicateur de la taxation selon l’ancienneté, a un 


effet symétrique avec un effet de levier significatif sur la diminution de la 
taxation globale toutes branches confondues. 


Ces opérations relèvent de l’arbitrage au niveau le plus élevé de 
l’entreprise compte-tenu de leurs implications fiscales. 


La gestion des paramètres de sinistralité et de constitution du compte 
technique implique une grande rigueur des contrôleurs, et une souplesse de 
forme et de fond dans l’accessibilité des données : 

— des données, nombres et montants, toujours rattachables et auditables 
avec les flux comptables ; 

— une organisation et une structuration uniformes pour faciliter les calculs 
de ratios et les mécanismes de projection que ce soit in-fine ou aux dates 
des arrêtés comptables ; 

— un détail calqué sur les éléments discriminants des produits et garanties, 
compatible avec les besoins d’explication et de mise en perspective ; 

— une grande clarté dans les soumissions externes aux fins de contrôle 
(CAC...). 


Section 3 MODÈLE DE COMPTE TECHNIQUE (SIMPLIFIÉ) 
SOCIÉTÉ « NON-VIE » 


ETS intitulé 


primes émises brutes de la survenance (+) 
primes annulées de la survenance (-—) 
primes nettes d'annulation de la survenance = L'1a +L1b 
primes émises brutes sur antérieurs (+ ) 
primes annulées sur antérieurs (—) 
primes nettes d'annulation sur antérieurs = L1d +Lie 
primes Nettes d'Annulation = L1c + L1f 
PAE ouverture 
L 1i |PAA ouverture 
solde ouverture PAE - PAA(-)=L1h+L1i 
PAE clôture 
L 11 |PAA clôture 


: solde clôture PAE — PAA( +) =L1k +L1l 


L 1n/|solde des estimatifs =L1j+L1m 
boni mali sur primes = L1j + L1f 


chiffre d’affaires = L1g + Lin 
L 2 a | primes non acquises début de période (au 01 / O1) (+) 


ÊÉE 


_ 


L 3 a | primes non acquises fin de période (—) 
total primes acquises brutes = L1p+ L2a + L3a 


L 5 a règlements bruts sur principal de l'exercice en cours (—) 


B| | N 


L 5 b|règlements bruts, accessoires, de l'exercice en cours (—) 
L 5 c |total règlements bruts de l’exercice en cours =L 5a+L5b 
L 5 d\recours encaissés sur principal de l'exercice en cours (+) 
L 5e |recours encaissés sur accessoires de l'exercice en cours (+ ) 


L 5 f |total recours encaissés de l’exercice en cours=L 5 d+L5e 


code 
regrpt 


5 prestations sur sinistres de l’exercice en cours = L5c +L5f 
provisions de clôture SAP dossiers/dossiers de l'exercice en cours (—) 


ligne intitulé 


L 6 b/IBNR pour tardifs + IBNER de clôture de l'exercice en cours (—) 


L 6c|RAE de clôture de l'exercice en cours (+) 


provision de clôture pour chargement de gestion sinistres de l'exercice en 


sex cours (—) 


L 6e |PSNM de clôture de l'exercice en cours (—) 
6 total provisions fin de période = L6a + L6éb + L6c +L6d +L6e 
7  |L7a {charge (B10) des sinistres de la période = L5g + L6f 


L 8 a règlements bruts en principal sur exercices antérieurs (— ) 


b |règlements bruts, accessoires, sur exercices antérieurs (—) 


= 
© 


L 8 c |total règlements bruts sur exercices antérieurs = L8a + L8b 
L 8 d\recours encaissés en principal sur exercices antérieurs (+) 
L 8e |recours encaissés en accessoires sur exercices antérieurs (+ ) 


total recours encaissés sur exercices antérieurs = L8d +L&8e 


— 
© 
— 


- 


8 g | versements périodiques des rentes (arrérages) (— ) 
L 8h |capitaux constitués dans l'exercice pour rentes (+ ) 

8 |L8i |prestations sur sinistres des exercices antérieurs = L8c + L8f + L8g +L8h 
provisions SAP dossiers/dossiers sur exercices antérieurs, ouverture (+ ) 
L 9 b |IBNR sur exercices antérieurs pour tardifs, ouverture (+) 


provision d'ouverture pour chargement de gestion sinistres sur exercices 
antérieurs (+) 


— 
O 
Q 


total provisions brutes sur exercices antérieurs ouverture = L9a + L9b + L9c 
L 9e |RAE sur exercices antérieurs, ouverture (—) 
L 9f |[PSNEM, d'ouverture sur exercices antérieurs (—) 


total provisions début de période (au 01/01) pour sinistres sur exercices 


. antérieurs = L9d + L9e + L9f 


— 
LO 
oQ 


- 


D 
© 


provisions SAP dossiers/dossiers sur exercices antérieurs, clôture (—) 


- 


(OF A 
ee 


IBNR pour tardifs + IBNER sur exercices antérieurs, clôture (—) 


code 


intitulé 
regrpt 


2 
=] 
© 


L 10 | provision de clôture pour chargement de gestion sinistres sur exercices 
c [antérieurs (—) 


0 total provisions brutes sur exercices antérieurs, clôture = L'10a + L10b +L10c 


F— lo 
CE 


(qui Me 
D 


RAE sur exercices antérieurs, clôture (+) 


- 


— 
ee 


PSNEM de clôture sur exercices antérieurs (- ) 
L 10 |total provisions fin de période pour sinistres sur exercices 


NU antérieurs = L10d + L10e +L10f 


r— 
OQ 


D 
_ 


boni mali comptables bruts = L9d + L8c + L10d 


- 


OR 
= 


boni mali sur recours = L9e + L&8f + L10e 


F- 


(Os 
_ 


boni mali comptables nets = L11a + L11b 


- 


es AE 
_ 


variation des PSNEM = L9f + L10f 


- 


CD 
_ 


Al charge (B 10) sur exercices antérieurs = L9g + L8i + L10g 


- 


D 
N 


provisions mathématiques, ouverture (+) 


- 


(Op 
N 


provisions mathématiques, clôture (—) 


- 


OS 
N 


12 Variation de PM de rentes = L12a + L12b 


- 


OU 
CO 


frais de gestion des sinistres transférée, frais généraux (-) 


- 


(Sp Fa 
Uo 


frais de gestion des sinistres transférée, commissions (— ) 


— 
ELLES 


3 | frais de gestion des sinistres transférée, total = L13a + L13b non pris en 


” compte en B 10, présents si réintégrés pour présentation C11 & IAS 


= 
(UE 


4 | charge total de sinistres = L7a + L11e + L12c ajouter L13c pour présentation 


ie C11 & IAS 


F- 


CO 
UT 


provision d'égalisation (cat nat), ouverture (+) 


code 


intitulé 
regrpt 


2 
=] 
© 


- 


OM E 
U7 


provision d'égalisation (cat nat), clôture (-) 


- 


(@) 
UT 


15 variation de la provision d’égalisation cat nat =L15a +L15b 


- 


(ue 
(ex) 


provision d'égalisation (collective), ouverture (+) 


F- 


(OF 24 
[ex] 


provision d'égalisation (collective), clôture (—) 


F- 


(Es. 
(e] 


16 variation de la provision d’égalisation collective = L16a +L16b 


- 


COR 
NN 


provision pour risques en cours, ouverture (+ ) 


- 


(ON = 
NN 


provision pour risques en cours, clôture (—) 


- 


(@) 2 
NN 


17 variation de la provision pour risques en cours =L17a +L17b 


F- 


D 
O9 


provision pour risques croissants et autres provisions, ouverture (+) 


- 


COR 
O9 


provision pour risques croissants et autres provisions, clôture (—) 


- 


OM 
O9 


18 variation des prov. pour risques croissants et autres = L18a + L18b 


L 19 |total de la variation des autres provisions 


techniques = L15c + L16c + L17c + L18c 


(UE 


participation technique aux résultats (— ) 


— 
® ND 
e 


1 [marge technique brute = L4a + L14a +L19a + L20a nota : ajouter L13c si 
présentation type C11 & IAS 


® ND 


part des primes émises cédées aux réassureurs (—) 


— 
D ND 
N 


- 


© NO 
N 


primes non acquises début de période (—) 


primes non acquises fin de période (+) 


— 
Q ND 
N 


F- 


© ND 
N 


N 
N 


primes acquises aux réassureurs = L22a + L22b + L22c 


code 


HET ligne intitulé 
n°25 


règlements nets des réassureurs (+) 


- 


© NO 
Uo 


part des réassureurs dans les SAP d'ouverture (—) 


ON 
Uo 


part des réassureurs dans les SAP de clôture (+) 


- 


à ND 
Co 


23 part des charges cédées aux réassureurs = L23a + L23b +L23c 


part des réassureurs dans la provision d'égalisation ouverture (—) 


D ND 
EN 


- 


© N 
2 


part des réassureurs dans la provision d'égalisation clôture (+) 


24 variation de la provision d’égalisation cédée = L'24a + L24b 


ON 
EN 


25 


— 
D ND 
U7 


commissions reçues des réassureurs ( +) 


26 solde technique de réassurance = L22d + L23d + L24c + L25a 


— 
D ND 
(°] 


27 


9 ND 
N 


marge technique nette = L21a + L26a 


frais d'acquisition reportés, ouverture (—) 


= 
D ND 
© 


F- 


© N 
© 


frais d'acquisition reportés, clôture (+) 


28 variation des frais d'acquisition reportés = L28a + L28b 


— 
Q ND 
© 


— 
D ND 
LO 


commissions d'acquisition (—) 


- 


© N 
LO 


commissions de gestion sinistres (—) 


— 
Q ND 
LO 


commissions d'administration (— ) 


- 


© ND 
O 


commissions autres charges (—) 


N 
LO 
— 
D N 
O 


commissions totales = L29a + L29b + L29c +L29d 


code 


a ligne intitulé 
frais généraux d'acquisition (—) 
û à frais généraux de gestion sinistres (— ) 
Ê 2 frais généraux d'administration (—) 
5 à frais généraux autres charges (—) 
L 30 ie 
30 : frais généraux totaux = L'30a + L30b + L30c + L30d 
L 31 : : 
A autres produits techniques (+) 
4e subvention d’Equilibre (+) 
si autres charges techniques (—) 
Gil à à total des autres charges et produits techniques = L31a +L31b +L31c 
Re 2 3 Fa — 
: commissions de gestion sinistres transférée ( +) 
32 De : LA 
b frais généraux de gestion sinistres transférée ( +) 
L 22 total frais gestion sinistres transféré = L32a + L32 
22 ; ligne en reprise si présentation type € 11 & IAS [ligne hors compte pour ratios 
si présentation B 10] 
33 < produits financiers réels affectés au compte technique ( +) 
L 34 résultat technique avant IS & participation des 
34 : salariés = L27a + L28c + L29e + L30e + L31d+ L33a si présentation C11&IAS 
ajouter L32c 
a. produits financiers réels (+) 
ns frais des placements (-—) 
Ste ; : 
45 . résultat financier net= L35a + L35b 


code 


regrpt ligne intitulé 
L 36 De : : _- : 
36 Ë produits financiers réels transférés au compte technique (—) 
37 Fe charges exceptionnelles (—) 
38 ne produits exceptionnels (+) 
50 se participation (—) 
40 ; is taxe sur les bonis (—) 
41 LE résultat non technique = L35c + L36a + L37a + L38a + L39a + L40a 
L 42 : UE se ARE 
42 à retraitement de consolidation (+ /—) à définir 
1431 De : 
43 A [impôts sociétés hors taxe sur les bonis (—) 
L 44! RSR 
44 - résultat net après impôts = L34a + L4la + L42a + L43a 


L'ESSENTIEL 


La gestion des frais généraux d’une entreprise d’assurance est un 
vecteur important de la composante du résultat et à ce titre nécessite 
un suivi spécifique. 

La répartition analytique des frais doit évoluer en relation avec les 
modifications internes de structure d’un groupe. 

Le but ultime n’est pas de bâtir une cathédrale de chiffres mais de 
fournir à la direction générale une vision à la fois des résultats 
courants attendus, mais aussi des perspectives des branches à 
moyen/long terme. 

L'importance de la surveillance des résultats techniques demeure, 
même si Solvency IT tend à orienter l’attention des managements vers 
la protection du capital et la solvabilité contre les excès de la prise de 
risque. 

Le Contrôle de Gestion demeure l’interlocuteur de la Direction 
Générale et des Commissaires aux Comptes sur les niveaux de 
provisions et leur liquidation, ainsi que sur la conception du 
programme de réassurance. 

Le contrôleur de gestion est celui qui « sait faire parler » les chiffres et 
à ce titre est l’interlocuteur privilégié des directions générales. 





L.IBNR : Incurred But Not Reported ou provisions pour sinistres inconnus. 
2. IBNR : Incurred But Not Enough Reserved. 

3. IBNER : Incurred But Not Enough Reported. 

4. RAE : Recours à encaisser. 

5. Stop loss : réassurance en excédent de perte. 
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Les grands principes de la comptabilité des entreprises d'assurance 
Les comptes individuels d’une compagnie d'assurance 
Les comptes consolidés 


« La comptabilité d’une compagnie d’assurance pourrait se résumer en un 
seul compte général, qui serait débité des sinistres payés, des commissions 
aux agents, des frais d'administration, etc., et qui serait crédité des primes 
encaissées pendant l’année ». 


L'essentiel est dit dans cet extrait d’Éléments de comptabilité par les 
Frères des Ecoles Chrétiennes édité en 1897. Toutefois, pour être complet, 
1l faudrait ajouter les éléments suivants : 


+ L'activité d’assurance est à cycle inversé. Ceci nécessite la 
comptabilisation des engagements futurs vis-à-vis des assurés sous la 
forme de provisions techniques, au passif de leurs bilans. 


* Le cycle inversé implique également un cash-flow positif pour les acteurs 
de l’assurance (ils encaissent avant de décaisser), ce qui les conduit à 
disposer de fonds à placer en investissements financiers, à l’actif de leur 
bilan, qui viennent en garantie des provisions techniques et génèrent des 
produits financiers. 


+ L'activité d'assurance est réglementée afin de protéger les assurés. Les 
assureurs ont notamment l’obligation d’avoir des fonds propres 
significatifs, fonction des risques qu’ils prennent, qui se retrouvent au 
passif de leur bilan. 


Ainsi, nous pouvons présenter schématiquement le bilan et le compte de 
résultat d’une compagnie d’assurance de la façon suivante : 





FONDS PROPRES 


(Dettes envers les actionnaires) 


PLACEMENTS 
(Investissements financiers) 
PROVISIONS TECHNIQUES 


{Dettes envers les assurés) 


Compte de résultat 


Primes ï 

Sinistres (—) 
Commissions (—) 
Frais généraux (—) 
Résultat financier + 


Résultat technique = 


Figure 9.1- Bilan et compte de résultat simplifiés d’un assureur 

Le bilan représente l’image du patrimoine de l’entreprise d’assurance à 
une date donnée avec ce qu’elle possède à l’actif (des investissements 
financiers) et ce qu’elle doit au passif (les fonds propres aux actionnaires et 
les provisions techniques à ses assurés). Le compte de résultat représente la 
création ou la destruction de richesse réalisée par l’entreprise pendant une 
période donnée. Aux primes reçues s’ajoutent les produits financiers dont 
on déduit les sinistres et provisions de sinistres, les commissions et les frais 
de gestion. 

Afin de bien appréhender le fonctionnement d’une comptabilité de 
compagnie d’assurance, nous vous présentons dans ce chapitre, trois 
sections au sein desquelles nous aborderons successivement les principes, 
les comptes individuels, et les comptes consolidés : 

° Nous traiterons tout d’abord les grands principes de la comptabilité des 
entreprises d’assurance et nous aborderons notamment les textes clés, les 
problématiques d’organisation comptable et les principes comptables 
spécifiques à l’assurance, 

° Nous examinerons ensuite le fonctionnement des comptes individuels 
d’une compagnie d’assurance en normes françaises, qu’elle ait une activité 


vie, non-vie ou mixte. 
* Enfin, nous présenterons les grands principes des comptes de groupes 
d’assurance (comptes consolidés) en normes internationales IFRS 
(International Financial Reporting Standards). 


Par souci de simplification, nous n’aborderons pas les règles de 
consolidation des groupes d’assurance en normes françaises. 


1 LES GRANDS PRINCIPES DE LA COMPTABILITÉ 
DES ENTREPRISES D’ASSURANCE 


La comptabilité d’assurance est régie par les règles comptables communes 
(plan comptable général) mais également par des normes spécifiques du fait 
de la nature particulière de la production des services d’assurance. 


Les sources de la réglementation comptable 
et les perspectives d'évolution 


La réglementation comptable des activités d’assurance repose sur un 
certain nombre de sources hiérarchisées qui vont des textes internationaux 
(directives et règlements européens) jusqu’à des aspects de doctrine 
nationale, en passant par des textes législatifs et réglementaires nationaux. 
Ces références se retrouvent dans le Code de commerce, le Code des 
assurances ou le règlement comptable des entreprises d’assurance publié 
par l’Autorité des normes comptable (ANC 2015-11), qui est la source 
essentielle pour la tenue des comptes en normes françaises. 


Les réformes récentes de tenue des comptes en assurances 
Dans l’histoire récente, on peut retenir plusieurs textes qui ont réformé de façon profonde le 
contexte comptable des activités d'assurance : 

La directive européenne n° 91/674/CEE du 19 décembre 1991 dite 4° directive ter, qui a fixé 
au niveau européen les grands principes des comptes sociaux et consolidés des entreprises 
d'assurance, 

La transcription de cette directive en droit comptable des assurances français au travers des 
décrets n° 94-481 et 94-482 du 8 juin 1994 sur les comptes sociaux et du décret n° 95-153 du 
7 février 1995 sur les provisions techniques, 

Le règlement CRC 2000-05 sur les comptes consolidés des groupes d'assurance (normes 
françaises). 


L'adoption par l’Union européenne du référentiel international IFRS (International Financial 
Reporting Standards) obligatoire à partir de 2005 pour les comptes consolidés des groupes si 
leurs titres sont admis à la négociation sur le marché réglementé d’un État membre. Les 
groupes qui ne relèvent pas de cette catégorie peuvent au choix publier des comptes 
consolidés en normes IFRS ou selon le référentiel de consolidation français. 


Le règlement ANC 2015-11 du 26 novembre 2015 relatif aux comptes annuels des 
entreprises d'assurance publié à l'issue de la transposition de la directive Solvabilité Il en droit 
français afin de dissocier les référentiels utilisés pour le contrôle prudentiel et pour 
l'établissement des comptes annuels. Ce règlement comptable unique reprend les 


dispositions comptables des codes assurantiels abrogées à partir du 1% janvier 2016 et 
centralise les dispositions de doctrine issues de différents textes et avis publiés par les 
régulateurs comptables à destination des organismes d'assurance. 


L'adoption par l’Union européenne du référentiel IFRS est une étape 
particulièrement importante puisqu'elle conduit l’Europe à appliquer, sous 
certaines réserves, des normes comptables dont elle n’est pas à l’origine 
puisqu'elles sont produites par un organisme privé indépendant, 
l’International Accounting Standards Board ou TASB. Or, ces normes 
reposent sur des approches parfois différentes de celles retenues dans les 
réglementations nationales. En particulier, les normes IFRS s’appuient sur 
le concept de « juste valeur » ou « fair value » selon lequel la valorisation 
des actifs, notamment, doit se baser le plus possible sur la valeur de marché 
de ces actifs et passifs. 


De son côté, le référentiel comptable français fait plutôt référence à la 
notion de valeur historique : on comptabilise un actif ou un passif à son 
prix de transaction d’origine. Aux arrêtés comptables suivants, cette valeur 
reste la même sauf si l’on considère que les variations de prix de marché 
doivent conduire, en application du principe de prudence, à une réduction 
de cette valeur. 


En termes de perspectives d’évolution des normes comptables, deux points 
sont à retenir : 

— En premier lieu, le constat d’une complexification de l’environnement 
comptable des activités d’assurance : d’un système largement unifié 
répondant aux besoins comptables (comptes individuels ou consolidés), 
fiscaux, prudentiels et financiers, permettant la compréhension globale et 
le dialogue entre opérateurs, nous sommes passés en quelques années à la 
coexistence de plusieurs référentiels spécialisés fournissant des 
informations parfois divergentes et dont le rapprochement est réservé à 
des spécialistes. 


— Une évolution attendue des IFRS sur les aspects spécifiques de la 
traduction comptable des opérations d’assurance, au travers de l’adoption 
d’une nouvelle norme spécifique à cette activité qui pourrait entrer en 
application en 2021 (IFRS 17). En effet, lors de l’adoption du premier 
corpus de normes IFRS, la norme IFRS 4 sur les activités d’assurance n’a 
abordé que de façon superficielle le traitement des opérations purement 
assurantielles et des provisions techniques en proposant aux groupes 
d’assurance de maintenir dans leurs comptes les traitements comptables 
nationaux sur ces aspects. Cette décision avait été rendue nécessaire en 
l’absence de consensus international sur le traitement en IFRS des 
opérations d’assurance mais a conduit, de fait, à une absence 
d'harmonisation des traitements comptables sur les aspects techniques de 
l’assurance, chaque pays continuant à appliquer son référentiel national. 


Les grands principes comptables et la comptabilité 
des assurances 


Les principes comptables généraux français (hors IFRS) trouvent pour 
certains d’entre eux une résonnance particulière lorsqu'il s’agit des sociétés 
d’assurance. C’est sur ces derniers que nous proposons un éclairage 
particulier. 


2.1 Le principe de prudence 

Ce principe consiste à éviter le risque de transfert, sur des périodes à venir, 
d’incertitudes présentes susceptibles de grever le patrimoine et le résultat 
de l’entité. Celles-c1 doivent être prises en compte dans l’exercice en cours. 
À contrario, les profits éventuels ne sont jamais pris en compte avant leur 
réalisation définitive. 


Dans le domaine de l’assurance, ce principe est particulièrement 
important dans la perspective de la protection des assurés. Le Code des 
assurances précise que les provisions techniques des entreprises doivent 
être suffisantes à tout moment pour faire face au règlement intégral de leurs 
engagements. Cette approche pousse les assureurs à mettre en général une 
certaine marge de sécurité dans leurs calculs de provisions techniques. 
Notons que le principe de prudence est pratiquement absent des textes 
IFRS. 


2.2 Le principe de séparation des exercices 

L'activité des entreprises doit être découpée en périodes comptables, 
généralement d’un an. Au cours de cette période ou exercice comptable, les 
produits et les charges doivent être enregistrés dès leur acquisition ou leur 
engagement et non au fur et à mesure des encaissements ou décaissements. 


En vertu du Code des assurances, la quasi-totalité des assureurs ont un 
exercice comptable qui va du 1° janvier au 31 décembre. Certains d’entre 
eux publient des situations intermédiaires au 30 juin voire de façon 
trimestrielle. Ce principe de séparation des exercices est particulièrement 
important pour les assureurs. Par exemple, un sinistre doit faire l’objet 
d’une provision immédiate dans les comptes quand bien même son 
règlement n’interviendrait qu’au cours d’un exercice comptable ultérieur. 
On distingue alors l’exercice de survenance du sinistre (date à laquelle le 
sinistre s’est produit et a été provisionné comptablement) et l’exercice de 
liquidation du sinistre (année au cours de laquelle le sinistre a été réglé). 
Ainsi, un exercice comptable d’un assureur contiendra à la fois les charges 
des sinistres de l’année en cours auxquels viendront s’ajouter les résultats 
de liquidation des sinistres antérieurs. Ces derniers peuvent donner 
naissance à des malis et bonis de liquidation selon le montant de la 
provision constituée. 


De même, quand un assureur touche une prime dont la couverture 
d’assurance va au-delà de la clôture de l’exercice au 31 décembre 
(exemple : prime automobile qui couvre une période allant du 1° juillet N 
au 30 juin N+1), 1l devra au 31 décembre mettre en provision une partie de 
la prime pour faire face à la couverture d’assurance sur l’exercice suivant. 


2.3 Le principe de continuité de l'exploitation 

Ce principe général prévoit qu’une entreprise arrête ses comptes en 
présumant que son activité va continuer. Cette approche est nécessaire pour 
ne pas mettre en valeur liquidative l’ensemble des actifs et des passifs. 


Ce principe est particulièrement important pour les compagnies 
d’assurance. [1 permet notamment de ne pas provisionner intégralement les 
moins-values latentes de certains actifs financiers sachant que l’entreprise a 
la capacité de les détenir jusqu’à une échéance ou sur une durée suffisante 
pour que la valeur de marché puisse revenir au niveau de la valeur 


comptable. Par exemple, une compagnie d’assurance n’a pas l’obligation de 
provisionner la moins-value latente d’une obligation si elle peut attendre 
l’arrivée à l’échéance de ce titre et obtenir une valeur de remboursement au 
moins égale à la valeur comptable actuelle. 


Les autres grands principes comptables français doivent aussi s’appliquer 
aux assureurs mais sans aspect particulièrement sensible : rattachement des 
charges aux produits, coût historique, permanence des méthodes, 
intangibilité du bilan d’ouverture, importance relative, etc. 


L'organisation comptable d’une compagnie d'assurance 


Les compagnies d’assurance doivent traiter un grand nombre d’opérations 
comptables au cours d’un exercice (les primes par contrat, les règlements, 
les sinistres, etc.). Pour pouvoir comptabiliser cette masse d’information, 
les assureurs se sont dotés de systèmes d’informations très puissants et les 
opérations quotidiennes sont fortement automatisées. 


En général, et de façon simplifiée, les systèmes d’information des 
assureurs sont organisés de la façon suivante : 


+ Des systèmes de gestion technique sont dédiés au traitement quotidien des 
opérations : un applicatif technique pour les primes, sinistres et 
commissions, un autre applicatif pour la gestion des placements, et enfin 
un système d’enregistrement des frais généraux. 


* Ces systèmes déversent leurs informations dans un applicatif comptable 

de comptabilité générale où sont aussi enregistrées les opérations 
d'inventaire (provisions techniques de fin d’année, provisions sur 
placement, etc.) et qui permet aussi de produire une comptabilité 
analytique. 


+ Le système comptable est lui-même relié à un applicatif permettant de 
produire des comptes consolidés et à un autre, pour produire les états 
réglementaires. 


* Autour de ces systèmes, on trouve en général une ou plusieurs bases de 
données connectées, par exemple, pour collecter l’ensemble des 
informations sur les sinistres et permettre aux actuaires d’effectuer les 
calculs de provisions techniques à déverser dans le système comptable au 
moment de l’inventaire. D’autres bases servent au contrôle de gestion. 


Notons que la comptabilité générale est destinée à produire des états 
comptables conformément à la réglementation en cours et sert de base au 
calcul du résultat fiscal pour la liquidation des impôts. La comptabilité 
analytique est une présentation des résultats selon des axes souhaités par le 
management pour prendre des décisions (par exemple un compte de résultat 
par produit). Elle n’a pas de valeur légale mais est un outil de contrôle 
indispensable. Notons également que certains contrats d’assurance-vie 
exigent la mise en place de comptabilités séparées, nommées comptabilités 
auxiliaires d’affectation, permettant la mise en œuvre et le contrôle de 
droits spécifiques des assurés. 


La réglementation impose de pouvoir démontrer, quelle que soit 
l’organisation informatique et comptable, l’existence d’une piste d’audit 
pour chaque opération. Il s’agit de pouvoir pister dans les systèmes 
l’ensemble des déversements d’une écriture comptable correspondant à un 
acte de gestion, du début (saisie de l’opération d’origine) jusqu’à la fin 
(états financiers). Cet élément est essentiel pour justifier une comptabilité. 
De même, les compagnies d’assurance ont l’obligation de mettre en place 
un contrôle interne efficace pour sécuriser l’ensemble de leurs opérations, 
en particulier celles qui touchent à la production de l’information 
financière. 
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Figure 9.2-— Schéma standard des systèmes d’information comptable d’une société 
d'assurance 


4 Les opérations d’inventaire 





4.1 La valeur des actifs et passifs 

L’inventaire est prévu par l’article 8 du Code de commerce et repris dans 
l’article R 341-4 du Code des assurances. Il s’agit pour chaque entité de 
contrôler à la clôture de leur exercice comptable (au moins tous les douze 
mois et, sauf dérogation, au 31 décembre pour les assureurs) l’existence et 
la valeur des éléments d’actifs et de passifs du patrimoine de l’entreprise. 
Cette revue permet d’établir les comptes annuels qui seront diffusés aux 
utilisateurs. 


En pratique, les actes de gestion sont enregistrés comptablement au cours 
de l’année par les assureurs (primes, encaissements, sinistres, commissions 
payées, achat de titres, encaissement de coupons, etc.). À la clôture de 
l'exercice, 1l convient de vérifier que l’ensemble des engagements a été 


comptabilisé et que les actifs et passifs sont correctement évalués. Par 
exemple : un assuré a subi un accident de circulation en décembre et les 
factures de transport et réparation ne sont pas encore arrivées. Il convient 
de provisionner cette charge en inventaire car la prestation est due même si 
les factures sont reçues après la clôture. L’accident constitue alors le fait 
générateur de l’engagement, qui donne lieu à une comptabilisation de la 
charge estimée. 


4.2 L'importance de l'inventaire 
Pour les assureurs, ces opérations d’inventaire sont particulièrement 
importantes sur deux aspects : 


+ C’est au moment de l’inventaire que les actuaires doivent calculer 
l’ensemble des engagements techniques de la compagnie d’assurance 
(provisions de primes, provisions pour sinistres à payer, provisions 
mathématiques des contrats d’assurance-vie, etc.). Ces provisions sont 
alors comptabilisées dans les comptes des assureurs pour matérialiser la 
valeur de leur engagement vis-à-vis des assurés. 


* L’inventaire est aussi l’occasion de passer en revue les actifs financiers et 
de déterminer si ceux qui présentent une situation de moins-value latente 
doivent faire l’objet d’une provision pour dépréciation. 

Cette description générale des règles et de l’organisation d’une 
comptabilité d’assureur étant faite, nous allons aborder le fonctionnement 
des comptes individuels d’une compagnie. 


tion À LES COMPTES INDIVIDUELS 
D’UNE COMPAGNIE D’ASSURANCE 





1 Les états financiers des entreprises d'assurance 


Les états financiers individuels des organismes d’assurance sont composés 
d’un bilan, d’un compte de résultat et d’une annexe aux comptes expliquant 
les différents postes du bilan et du compte de résultat, ainsi que les 
principes et méthodes comptables. Le compte de résultat est en fait scindé 
en trois comptes : le premier reflète les activités d’assurance-vie, le second 
les activités d'assurance non-vie et le troisième l’activité résiduelle (non 
technique), c’est-à-dire les opérations liées aux fonds propres ainsi que les 
opérations exceptionnelles, l’impôt et la participation des salariés (cf. en 
annexe les modèles de comptes). 


1.1 Le bilan 
Le bilan d’une société d’assurance peut être synthétisé de la façon 
suivante : 


Tableau 9.1- Bilan d’une compagnie d’assurance 
Référence Passif Référence 


Placements : 
— ACtions 

— Obligations 
— Immobilier 


Part des réassureurs dans les Provisions techniques 
provisions techniques 


Capitaux propres 
incl. réserve de capitalisation 


2 Dettes envers les assurés et 
Créances envers les réassureurs ; Re 
intermédiaires 


Actifs corporels Dettes envers les réassureurs 


Comptes de régularisation Comptes de régularisation 





| 
| 
| 
£ u 
Créances envers les assurés et Provisions pour risques et 
intermédiaires charges 
EE 
Es 


Ce bilan présente plusieurs différences avec le bilan du plan comptable 
général : 
* Bien que les actifs et passifs soient également présentés par liquidité 
croissante, les actifs corporels sont repoussés au milieu de bilan, après les 
créances. 


* Les placements constituent un poste spécifique regroupant immobilier et 

valeurs mobilières, y compris ce que le plan comptable général qualifie de 
valeurs mobilières de placement, immobilisations financières et titres 
immobilisés de l’activité de portefeuille. Ceci reflète la capacité de 
détention à long terme des assureurs et met en évidence leur rôle 
d’investisseurs institutionnels. 


1.2 Les comptes de résultat techniques 

Les comptes de résultat techniques ont pour but de détailler le résultat des 
activités « vie » et « non-vie ». Ils distinguent l’activité brute, les cessions 
en réassurance et l’activité nette de réassurance. Pour comparaison, la 
colonne nette de réassurance de l’exercice précédent est également 
mentionnée. 


Le compte de résultat technique peut être synthétisé de la façon suivante : 


Tableau 9.2- Compte de résultat technique d’une compagnie d’assurance 


Référence Vie Référence Non-vie 
SA Primes 31 Primes émises 
33 Produits des placements su PEOY BIT POUr PTS 
Ajustements ACAV 3.3 Produits des placements alloués 
Autres produits techniques vie Autres produits techniques 
SA Charges de sinistres vie sp Charge des sinistres 


Charges de provisions 


ul à . Participation aux résultats 
techniques vie 
Participation aux résultats 32 Frais d'acquisition et d'administration 
Frais d' a À 
332 Fe ê Re 52 Autres charges techniques 
d'administration 
Variation de la provision pour 
33 Charges des placements su P P 


égalisation 


2 Autres charges techniques 


Résultat technique vie Résultat technique non-vie 


1.3 Le compte de résultat non technique 

Le compte de résultat non technique reflète le rendement des fonds propres, 
les frais non affectés aux activités techniques, ainsi que les éléments 
exceptionnels, l’impôt sur les sociétés et la participation des salariés. Il 
peut être synthétisé de la façon suivante : 


Tableau 9.3- Compte de résultat non technique d’une compagnie d'assurance 


Référence Non technique 





Résultat des opérations d’assurance-vie 


Résultat des opérations d'assurance non-vie 


33 Produits des placements 
SET) Charges des placements 
33 Produits des placements alloués 


Autres produits non techniques 

3.2 Autres charges non techniques 
Participation des salariés 
Impôt sur le résultat 


Résultat net 


1.4 Les annexes 

Les annexes aux comptes font partie intégrante des états financiers. Ces 
annexes contiennent des informations sur les principes et méthodes 
comptables, des notes explicatives pour chaque poste du bilan et du compte 
de résultat et certains états détaillés. 


Principes et méthodes comptables 


Dans cette section, les spécificités liées à l’assurance portent sur les 
provisions techniques et les placements. En effet, les définitions et les 
méthodes de provisionnement doivent être indiquées pour chaque type de 
provision. De même les principes d’évaluation de comptabilisation et de 
dépréciation des placements doivent être mentionnés. 


États détaillés 


Les entreprises d’assurance présentent en particulier les trois états 
spécifiques suivants : 


+ L'état des placements. Ce tableau récapitulatif détaille le prix de revient, 
la valeur et le montant net de chaque catégorie de placement. 


* L'état des liquidations des provisions sur trois exercices. Il met en 
évidence les bonis ou malis réalisés sur le provisionnement des exercices 
antérieurs. 


* Les comptes de résultat technique analytique : l’entreprise doit publier un 
compte de résultat par catégorie d’assurance. 


Le traitement comptable des principaux postes du bilan 


2.1 Les actifs financiers 

La gestion d’actifs est une activité clé des assureurs. En effet, le cycle de 
production inversé conduit ces organismes à disposer d’un portefeuille 
d’investissements important. 


Deux principales catégories d’actifs financiers sont définies par les articles 
R. 343-10 (titres de type actions) et R. 343-9 (titres amortissables de type 
obligations) du Code des assurances. 


Le Titre II du Livre I du règlement ANC 2015-11 décrit les règles de 
comptabilisation et d’évaluation applicables aux placements financiers 
détenus par des organismes d’assurance. 


Les actions 


Les actions relèvent de l’article R. 343-10 du Code des assurances. Leur 
comptabilisation diffère peu des règles de comptabilité générale. 


La comptabilisation 

Les actions sont comptabilisées au coût d’acquisition et peuvent faire 
l’objet d’une dépréciation. Les revenus de ces actions (dividendes) sont 
comptabilisés lors de leur perception (ou de la décision de distribution). 


L'évaluation 
L'évaluation des titres détenus par les organismes d’assurance est régie par 
l’article R. 343-11 du Code des assurances. 


Concernant les actions, cet article précise que les titres cotés sont retenus 
pour le dernier cours coté au jour de l’inventaire. Si ces titres ne sont pas 
cotés, la valeur retenue correspond au « prix qui en serait obtenu dans des 
conditions normales de marché en fonction de leur utilité pour 
l’entreprise ». 


Cette méthode autorise donc les valorisations internes pour les titres non 
cotés, à l’instar de ce qui est pratiqué pour les titres de participation. 


Ces valeurs sont utilisées pour l’évaluation d’une éventuelle dépréciation. 
Elles sont communiquées en annexes aux comptes avec l’état des 
placements. 


La dépréciation 

Les règles de provisionnement de ces titres constituent une dérogation aux 
règles du Plan Comptable Général, pour lequel une moins-value latente 
donne lieu à une provision pour dépréciation systématique. Pour les 
entreprises d’assurance, les règles de dépréciation des titres relevant de 
l’article R. 343-10 sont définies par les articles 123-6 à 123-19 du 
règlement ANC-2015-11 qui tiennent compte des spécificités des assureurs 
(capacité de détention des titres), et se limitent aux cas de dépréciation 


significative et durable. 


Celle-ci est présumée exister si le titre est en situation de moins-value 
significative les 6 mois précédant l’arrêté et s’1l existe des indices objectifs 
permettant de prévoir que l’entreprise ne pourra pas recouvrer tout ou 
partie de la valeur comptable du placement. La réglementation cite 
notamment les indices suivants : 

— la baisse significative des indicateurs représentatifs du marché ou du 
secteur d’activité auquel appartient le placement ; 

— la baisse significative de la valeur de marché du placement. Pour les 
actions et les OPCVM, cette présomption existe dès lors que la perte de 
valeur représente 20 % de la valeur du titre, ou 30 % en cas de marchés 
très volatils ; 

— l’évolution défavorable des indicateurs d’analyse du placement ; 

— les difficultés de cession de ce placement ; 

— l’existence d’un risque de crédit avéré 

— Dans le cas d’une dépréciation durable, les titres sont provisionnés non 
pas sur la base de leur valeur de marché mais sur la base d’une valeur dite 


recouvrable : 1l s’agit de la valeur du titre à un horizon donné, dès lors que 
l’assureur a la capacité de détenir le titre jusqu’à cet horizon. 

— À noter pour les valeurs amortissables relevant de l’article R 343-10 
pourraient être dépréciées uniquement au regard du risque de crédit avéré 
si l’assureur a l’intention et la capacité de les détenir jusqu’à leur 
maturité. 


EXEMPLE 9.1-— La valeur recouvrable 
Une société À a acquis un titre pour 100 € au 1° janvier N. Ce titre cotait 80 € au 1* mai Net 
est resté en dessous de ce seuil jusqu’au 31 décembre N. Ce titre présente donc une moins-value 
latente de 20 % au moins pendant plus de 6 mois. Sa dépréciation est donc considérée comme 
durable et devra faire l’objet d’une provision. 
La société À considère que le titre est sous-évalué et qu’il devrait présenter une croissance de 
10 % par an pendant 2 ans (horizon de détention). La valeur recouvrable ainsi définie ressort 
donc à 80 x (1+10 %) ? = 97. 
La provision à constater sur ce titre sera donc de 100 — 97 = 3 €. Toutefois, la société A 
s'engage (et doit avoir la capacité) à ne pas céder le titre à un cours inférieur à 97 € sur les deux 
prochaines années. 

















Constat du caractère Période de projection permettant 


durable de la dépréciation de définir la valeur recouvrable 


Figure 9.3-— Schéma de traitement d’une provision à caractère durable sur action 


REMARQUE 
Les hypothèses retenues par la société doivent être en lien avec les paramètres de marché et les 


analyses pouvant exister sur le titre considéré. De même, l’horizon de détention doit être 
cohérent avec la capacité de détention de la société. 


Les obligations 


Les obligations constituent l’actif le plus important détenu par les 
assureurs : les règles de gestion d’actifs et les caractéristiques de ce type de 
titres conduisent naturellement les organismes d’assurance à en souscrire. 


La comptabilisation de l'acquisition 

À l'instar des actions, la comptabilisation initiale de ces titres n’est pas 
spécifique à l’activité d’assurance : ils sont comptabilisés au prix de 
revient. En revanche, la comptabilisation de leur rendement diffère des 
règles classiques. 


La comptabilisation du rendement 

À nouveau, les règles comptables tiennent compte de la capacité de 
détention des assureurs et autorisent les organismes d’assurance à 
comptabiliser le rendement actuariel des titres relevant de l’article KR. 434-9 
du Code des assurances, et non le rendement facial. La différence entre ces 
deux rendements est appelée « amortissement des différences de prix de 
remboursement », ou plus communément « amortissement de surcote ou de 
décote ». 


EXEMPLE 9.2 - Amortissement de surcote ou de décote 
La société À a acquis une obligation pour 90 €. Cette obligation a une valeur nominale de 
100 € et verse un coupon de 5 %. Elle est remboursable en N+5 pour 100 €. 
La comptabilité de droit commun conduirait à la constatation d’un coupon de 5 € par an. La 
prime de remboursement, différence entre le prix d’achat et le prix de remboursement, serait 
entièrement constatée lors du remboursement du titre en N+5. 
Le taux de rendement actuariel est le taux qui égalise les flux futurs au prix d’achat. Dans 
l’exemple cité, ce taux est de 7,47 %, supérieur au taux facial de 5 %. 
La société À comptabilisera donc pour chaque exercice : 
— le coupon de 5 € ; 
— un produit complémentaire correspondant à l’amortissement de la valeur de l’obligation. 


L 2 3 4 


5 















Total 
Valeur actuelle 














Amortissement 


Total | 6.72 | 6.85 | 6.99 | 7.14 | 7.30 | 35.00 


La différence de prix étant intégralement amorti à la maturité du titre, 
aucune plus-value ne sera dégagée au moment du remboursement du titre. 


REMARQUE 
Cet amortissement, comme les intérêts courus, est comptabilisé dans les comptes de 
régularisation, en bas de bilan. 


La réserve de capitalisation en assurance-vie 

La réserve de capitalisation est destinée à sécuriser le rendement du 
portefeuille pour les activités d’assurance-vie. Elle a un statut hybride : 
bien qu’elle soit décrite comme une provision technique vie par le Code des 
assurances, cette réserve fait partie des capitaux propres de l’assureur. Elle 


a pour rôle de maintenir le rendement initial des titres à taux fixe. 


Son mécanisme est relativement simple : les plus-values réalisées sur les 
titres relevant de l’article R. 343-9 donnent lieu à la dotation de la réserve 
de capitalisation. L’assureur ne dégage donc aucun résultat sur ce type 
d’opérations. À l’inverse, la réalisation des moins-values sur ces mêmes 
titres donnera lieu à une reprise de cette réserve, dans la limite de la réserve 
préalablement constituée. 


Le principe économique de cette réserve est Le suivant : un titre obligataire 
est en situation de plus-value latente s1 les taux d’intérêts baissent après son 
émission. Le réinvestissement du même montant nominal donnerait donc 
lieu à un rendement inférieur, les taux étant plus faibles. L’assureur doit 
donc réinvestir le montant nominal, augmenté de la plus-value réalisée, 
pour maintenir son rendement. 


EXEMPLE 9.3 - Le mécanisme de la réserve de capitalisation 
Une obligation est émise et remboursée au pair pour 100 €. Elle propose un rendement de 5 % 


sur 5 ans. Le lendemain de son émission, le taux des obligations similaires est de 4 %. La valeur 
de l'obligation est alors de 104,45 €. 


. Si l'assureur dégage la plus-value et réinvestit 100 €, le rendement des nouvelles obligations 


sera de 4 %. 
+ Si l’assureur réinvestit la totalité, soit 104,45 €, le rendement sera maintenu à 5 % en 


considérant l’investissement initial de 100 €. 
La réserve de capitalisation contraint donc les assureurs qui ont des 
engagements de duration longue à maintenir l’équilibre Actif/Passif initial, 
ce qui constitue une protection pour les assurés. 


L'évaluation 

À l'instar des actions, la valeur retenue pour les obligations correspond au 
cours du jour d’inventaire si ces titres sont cotés. Si ces titres ne sont pas 
côtés, une évaluation interne pourra être réalisée. Cette évaluation devra 
intégrer des paramètres de marchés comme le taux sans risque et la prime 
d’intérêts (spread) appliquée aux sociétés ayant la même notation que 
l’émetteur de l’obligation évaluée. 


Le provisionnement 

En cohérence avec les hypothèses de détention admises précédemment, les 
règles de dépréciation des titres relevant de l’article R. 343-9 constituent 
une dérogation aux règles comptables françaises de droit commun. Ces 
règles sont édictées par les articles 123-1 à 123-5 du règlement ANC 2015- 
11. 


À chaque clôture, l'organisme doit apprécier s’il existe un risque avéré de 
contrepartie. S1 tel est le cas, et si la perte peut être évaluée de façon fiable, 
une provision égale au montant de cette perte doit être constatée. 


La dépréciation n’est donc pas liée à la variation des taux de marché, 
compte tenu de la capacité de détention des assureurs et de l’existence de la 
réserve de capitalisation. 


Les immeubles 


NS 


La diversification des actifs financiers conduit les assureurs à investir 
également sur les marchés immobiliers. Cet investissement peut être direct 
ou via des véhicules dédiés de type société civile immobilière (SCI). Ces 
placements relèvent de l’article R. 343-10 du Code des assurances et 
répondent donc aux mêmes règles de comptabilisation que les actions. 


Toutefois, ces placements comportent quelques spécificités compte tenu de 
leur illiquidité : 
* Une expertise quinquennale doit être réalisée par un expert agréé par 
l’autorité de contrôle. 
+ Cette expertise doit faire l’objet d’une mise à jour annuelle par cet expert. 
* Le règlement sur les actifs nécessite de comptabiliser l’immobilier détenu 


en direct par composant. Chaque composant peut avoir une durée 
d'amortissement différente. 


Comme pour les actions, la compagnie d’assurance n’a pas l’obligation de 
provisionner immédiatement une moins-value latente sur un immeuble 
mais seulement les dépréciations considérées comme durables. 


2.2 La réassurance 

Les assureurs ont recours à la réassurance pour diverses raisons : réduire 
leur exposition à un risque, bénéficier d’une réduction d’exigence de 
capitaux propres ou encore bénéficier de l’expertise d’un réassureur. 


Dans tous les cas, la réassurance correspond à la cession d’un risque. 
L’'assureur cède donc à son réassureur des primes, mais aussi des sinistres 
et reçoit en général une commission qui couvre ses frais généraux. Le 
réassureur du réassureur est appelé le rétrocessionnaire. 


Au bilan, les flux de réassurance apparaissent : 

— en compte-courant, à l’actif ou au passif ; ce compte-courant correspond 
au solde des éléments connus et cédés (primes perçues, sinistres payés, 
quote-part de frais généraux) ; 

— à l’actif, pour le montant des provisions techniques cédées ; ces 
provisions ne sont pas versées par le réassureur mais font l’objet d’une 
couverture permettant de réduire le risque de défaut ; ces couvertures 
peuvent être réalisées sous forme de dépôts espèces, de nantissements ou 
encore de lettres de crédit ; en comparant les provisions techniques cédées 
à l’actif du bilan aux provisions techniques brutes au passif, on obtient la 
quote-part des provisions brutes qui seront, in fine, prises en charge par les 
réassureurs. 


2.3 Les provisions techniques 

Les provisions techniques représentent l’engagement de l’assureur, net des 
engagements éventuels de l’assuré (versements de primes). Ces provisions 
sont décrites aux articles R. 343-3 et R. 343-7 du Code des assurances. 

Il est courant de distinguer les provisions de primes des provisions de 
sinistres. Nous détaillons ci-après les principales provisions. Les règles de 
comptabilisation et d'évaluation des provisions techniques sont présentées 
au Titre IV du règlement ANC 2015-11. 


Les provisions de primes 


La provision pour prime non acquise 

La principale provision de prime en assurance non vie est la provision pour 
prime non acquise (PPNA). Elle représente la part de prime perçue relative 
aux exercices futurs. Les primes étant payées à terme à échoir, 1l est courant 
qu’une partie de cette prime concerne les exercices suivants. Cette 
provision permet donc de couvrir les sinistres survenant lors d’exercices 
futurs, mais relatifs à un contrat souscrit dans l’exercice. 


EXEMPLE 9.4- Le calcul de la provision pour prime non acquise (PPNA) 


1% 


Un assuré verse une prime auto de 1 000 € pour une couverture d’assurance qui va du 1° juillet 


N au 30 juin N+1. L’assureur, à la souscription, comptabilise en résultat (effet positif) une prime 
de 1 000 €. Toutefois, au moment de l’inventaire au 31 décembre N, il doit provisionner au 


bilan son engagement de couvrir l’assuré pour les sinistres qui pourraient survenir l’exercice 
suivant, jusqu’au 30 juin N+1. L’assureur comptabilise donc une provision pour prime non 
acquise de 500 € (1 000 x 6 mois/12 mois). 


La provision pour risque en cours 

La Provision pour risques en cours (PREC) consiste à couvrir les pertes 
futures issues de contrats non vie souscrits et non renégociables. Si un 
portefeuille de contrats a généré une charge de sinistres et de frais éligibles 
plus importante que la quote-part de prime relative à l’exercice, le déficit 
résiduel doit également être provisionné. Le calcul est fait par catégorie de 
contrats. Dans l’exemple suivant, par simplification, nous faisons le calcul 
sur un seul contrat. 


EXEMPLE 9.5 — Assurance automobile | 

Un assuré verse une prime annuelle de 1 200 € le 31 mars N. Durant l’exercice N, il génère une 

charge de sinistre et de frais éligibles à hauteur de 990 € : 

+ Une provision pour prime non acquise doit être comptabilisée au 31 décembre N pour 1 200 x 
3/12 =300 €, 

+ Le ratio de sinistralité et de frais éligibles de ce contrat (ratio combiné) est de 
990/000 = 110 %. La perte constatée de 10 % doit être comptabilisée en PREC sur la partie 
restant à acquérir, soit 10 % x 300 = 30 €, 

+ Les frais éligibles sont constitués des frais d’acquisition et des frais d’administration non 
immédiatement exposés. 


Les frais d’acquisition 
Pour souscrire ses contrats, une compagnie d’assurance doit supporter des 
frais d'acquisition dont l’essentiel peut être constitué de commissions 


versées aux apporteurs (réseau bancaire, courtiers, agents, etc.). Les frais 
d'acquisition non vie versés pour obtenir une prime qui couvre deux 
exercices doivent aussi faire l’objet d’une écriture à l’inventaire afin de 
répartir le coût sur les deux exercices. 


EXEMPLE 9.6 —- Assurance automobile II 
Reprenons le cas de l’assurance auto ci-dessus et considérons que pour obtenir ce contrat de 
1 000 €, la compagnie d’assurance a eu l’obligation de verser une commission de 100 € à un 
courtier. Ces 100 € sont comptabilisés en charge d’acquisition au compte de résultat mais à 
l'inventaire (cf. frais généraux), considérant que la moitié de la prime concerne l’exercice 
suivant et fait l’objet d’une provision pour 500, on reporte aussi 50 % des frais d’acquisition soit 
50 €. On obtient les effets comptables suivants : 








GIE TL 
Actif Passif 
Frais d'acquisition reportés 50 | Résultat 450 
Disponibilités 900 | Provision pour primes non acquises 500 
Total actif 950 | Total passif 950 
(OT QUE: 
Primes 1 000 
Dotation aux provisions pour primes non acquises (500) 
Primes acquises 500 
Frais d'acquisition nets (100 — 50) (50) 
Résultat technique 450 


Notons qu’en assurance-vie, les contrats pouvant couvrir plusieurs exercices, les frais 
d’acquisition peuvent être mis à l’actif du bilan et étalés, dans certaines limites, sur la durée des 
contrats. 


Les provisions pour sinistres 


À chaque inventaire, les compagnies d’assurance doivent comptabiliser en 
provisions techniques la charge qu’elles estiment devoir débourser dans le 
futur pour payer les sinistres survenus jusqu’à la clôture de l’exercice mais 
non encore réglés. 


En assurance non-vie, l’usage est de distinguer le cumul des provisions 
estimées pour chaque dossier et les provisions statistiques. Ces deux types 
de provisions constituent les provisions pour sinistres à payer (PSAP). Leur 
montant n’est pas actualisé, contrairement aux provisions d’assurance-vie. 


Les provisions « dossier » 

Elles correspondent à l’évaluation par la compagnie d’un sinistre déclaré. 
Cette évaluation est généralement réalisée par le département de gestion 
des sinistres, sur la base des éléments collectés : déclaration, barème 
d’évaluation basé sur l’historique des sinistres. 


Les provisions statistiques 

Elles visent à couvrir l’aggravation éventuelle des sinistres connus ainsi 
que les sinistres survenus mais non encore connus (appelés tardifs ou IBNR 
soit Incurred But Not Reported). Ces provisions statistiques sont 
principalement basées sur les observations historiques pouvant être faites 
sur le portefeuille de contrats. Les principales méthodes utilisées sont des 
méthodes de cadences de paiement (chain ladder... ). 


EXEMPLE 9.7 - Assurance automobile III 
Si nous repartons de l’exemple ci-dessus et que notre assuré déclare un sinistre fin décembre qui 
n’est pas payé mais qui fait l’objet d’une évaluation par le service sinistres à hauteur de 1 500 €, 
le bilan et le compte de résultat se présenteraient de la façon suivante : 


Actif Passif 
Résultat (1 050 


Provisions pour primes non 





Frais d'acquisition reportés nee 50C 
Disponibilités 900 Provisions pour sinistres à payer 1 50C 
Total actif 950 Total passif 950 
Primes 1 OOC 
Dotation aux provisions pour primes non (500 
acquises 

Primes acquises 50C 
Dotation aux provisions pour sinistres à payer 1 50C 
Frais d'acquisition nets (100 — 50) (50 
Résultat technique (1 050 


1 Les provisions mathématiques 


En assurance-vie, les principales provisions de primes sont les provisions 
mathématiques (PM). 


Pour les contrats avec risque assurantiel, elles couvrent en général la 
survenance probable d’un sinistre et non d’un sinistre déclaré. Elles sont 
également actualisées car le terme des garanties est généralement long. Les 
tables de probabilité de mortalité et les taux d’actualisation utilisés pour le 
calcul de ces provisions sont imposés par la réglementation. 


Dans le cas de contrat d’assurance-vie en euros (contrats orientés 
épargne), le principal engagement de la compagnie d’assurance est de 
reverser à ses assurés les fonds versés par ces derniers, augmentés des 
intérêts et participation aux bénéfices qui sont venus s’ajouter à la valeur du 
contrat. Dans ce cas, la compagnie comptabilise à chaque arrêté une 
provision mathématique égale à la valeur accumulée des contrats de ses 
assurés. 


Dans le cas particulier des contrats en UC (unités de compte), la valeur du 
contrat pour l’assuré est égale à la valeur de réalisation des actifs financiers 
dans lesquels il a choisi d’investir. Par dérogation au principe de valeur 
historique, les investissements des contrats en UC sont inscrits en valeur de 
marché à l’actif du bilan des compagnies d’assurance et les provisions 
mathématiques correspondantes au passif sont calées sur cette valeur. La 
mise en juste valeur des actifs au bilan doit transiter par le compte de 
résultat et se retrouve dans le poste « Ajustements ACAV — Assurances à 
capital variable » (cf. le compte de résultat « vie » en annexe). Ceci traduit 
le fait que l’assureur ne porte pas le risque de variation de valeur de ces 
contrats, mais garantit uniquement un nombre de parts à l’assuré. 


Le traitement comptable des principaux postes du compte 
de résultat 


3.1 Primes et provisions de primes, sinistres et provisions de 
sinistres 

Les primes correspondent au chiffre d’affaires des organismes d’assurance. 

Elles sont donc comptabilisées en produit, mais sont réduites de la variation 

de provision pour primes non acquise. Les primes sont enregistrées hors 

taxes. Le poste Primes regroupe les flux issus d’affaires directes ou 


d’affaires acceptées en réassurance. Toutefois, ces flux proviennent de 
comptes distincts. 


Les sinistres sont comptabilisés en charges. Les frais directement liés aux 
sinistres, comme les expertises, sont regroupés avec la charge de sinistres 
dans le poste « Sinistres et frais payés ». Les variations de provisions de 
sinistres sont également comptabilisées en charges de sinistres. 


Dans le cas d’un contrat mixte (« vie » et « non-vie »), il sera nécessaire 
de distinguer les parts de primes et de sinistres relatives à chaque typologie 
d’assurance, afin de les comptabiliser dans le compte de résultat dédié. 


3.2 Les frais généraux 

Au sein des états financiers des organismes d’assurances, les frais généraux 
ont la particularité d’être présentés selon leur destination et non selon leur 
nature. Il existe cinq destinations de frais : 


° Acquisition. Les frais de cette catégorie correspondent aux frais liés à la 
commercialisation des contrats ou aux actions permettant de collecter des 
primes complémentaires. 


+ Administration. Ces frais correspondent aux frais de gestion des contrats, 
comme les renouvellements, les demandes d’avenants, etc. 


° Gestion des sinistres. Ce poste correspond aux frais directs et indirects de 
gestion des sinistres. 


+ Gestion des placements. 


+ Autres charges techniques ou non techniques. 


Concrètement, les assureurs sont tenus de comptabiliser leurs frais par 
nature dans un premier temps. Des comptes de classe 9 sont donc 
généralement utilisés à cet effet. Ces frais sont ensuite alloués à leur 
destination : 

— soit directement lorsque leur nature le permet (charges de personnel des 
commerciaux par exemple) ; 
— soit par l’utilisation d’une clé de répartition, celle-c1 devant être mise à 


jour annuellement (chiffre d’affaires, mètres carrés utilisés, etc.). 


Ces comptes de classe 9 répliquent généralement les comptes de charges 
du plan comptable général : 


Tableau 9.4 - Comptes de classe 9 utilisés pour la comptabilisation 
des charges par nature 
Comptes 91 et 
92 


(OMURERE Charges fiscales 


Achats et prestations de services extérieurs 


(SOUL Charges de personnel 


Charges financières majoritairement affectées à la destination « gestion des 
placements » 


Comptes 96 





Cette répartition constitue parfois un enjeu majeur en raison de son impact 
sur le calcul de certaines provisions techniques. 


3.3 Les produits et charges financiers 

Les produits financiers correspondent aux revenus des différentes catégories 
de placement : dividendes pour les actions, coupons pour les obligations et 
loyers pour les investissements immobiliers. Les plus-values réalisées 
constituent également un produit financier. 


Les produits financiers peuvent provenir de placements représentant les 
provisions techniques « vie », les provisions techniques « non-vie » ou les 
capitaux propres. Afin de refléter cette origine, une allocation du résultat 
financier doit être effectuée. À titre d'exemple, dans les comptes d’une 
société mixte : 

* Les produits et charges financiers relatifs à l’activité d’assurance-vie 
doivent être directement affectés au compte de résultat technique « vie », 


* Les autres produits et charges financiers doivent être alloués 
intégralement au compte de résultat non technique. Une quote-part doit 
ensuite être prélevée pour être transférée au compte de résultat technique 
« non-vie ». 

Au compte de résultat non technique et au compte de résultat technique 
« non-vie », le montant obtenu apparaît sur la ligne « Produits des 
placements alloués ». 

Les charges financières correspondent aux frais de gestion des placements, 
aux coupons courus payés lors de l’acquisition d’une obligation, ainsi 
qu'aux moins-values réalisées. 


Contrairement au plan comptable général, les plus ou moins-values sont 
présentées directement, sans distinction du prix de revient en charge et du 


prix de cession en produits. Les plus-values réalisées constituent donc un 
produit, les moins-values réalisées une charge. 


3 LES COMPTES CONSOLIDÉS 


Les comptes consolidés d’un groupe d’assurance peuvent être établis en 
normes françaises ou en normes IFRS. Nous aborderons ici le référentiel 
IFRS, qui présente de fortes disparités avec les règles comptables des 
comptes sociaux en particulier du fait de l’application de la « juste valeur » 
sur certains actifs. 


Le lecteur souhaitant des précisions sur la consolidation des entreprises 
d’assurance en normes françaises pourra se référer directement au 
règlement CRC 2000-05. 


Les grands principes des normes IFRS et les principales 
normes concernant les assureurs 


Si la plupart des normes IFRS s’appliquent aux entreprises d’assurance, 
certaines sont prépondérantes. Nous nous proposons donc d’examiner de 
façon approfondie les normes IFRS 4 « Contrats d'assurance », IAS 39 
« Instruments financiers : Comptabilisation et évaluation » et IAS 40 
« Immeubles de placement ». Nous analyserons également les dispositions 
de la norme IFRS 9 « Instruments financiers », norme qui remplacera 
IAS 39 à partir de 2018 (voire 2021 pour les groupes d’assurance). Nous 
aborderons enfin la norme IFRS 3 « Regroupements d’entreprises ». 


11IFRS 4 : contrats d'assurance 

Cette norme est la plus importante pour les organismes d’assurance. Elle 
n’entraîne pas paradoxalement, à l’heure actuelle, de retraitements 
conséquents au passif des assureurs. En effet, la norme IFRS 4 ne propose 
pas de traitement des contrats d’assurance et renvoie aux normes 


comptables nationales pour la comptabilisation de ces contrats. 

Dans le cas d’entreprises françaises, la norme applicable sera donc le 
règlement CRC 2000-05. Ce règlement est extrêmement proche des règles 
utilisées pour les comptes sociaux, excepté pour une liste limitative de 


provisions, telles que la réserve de capitalisation, la provision d’égalisation 
et la provision pour risque d’exigibilité. 

Toutefois, la norme IFRS 4 impose préalablement une classification des 
contrats d’assurance afin de garantir que les flux placés sous cette norme 
relèvent bien de tels contrats. Certains contrats commercialisés par des 
assureurs ou des réassureurs peuvent en effet être considérés comme des 
contrats d’investissement relevant d’'IAS 39 s1 le risque d’assurance 
n'apparaît pas comme le risque principal du contrat. 


Les engagements différés doivent également être comptabilisés. Si ce 
mécanisme est bien connu pour les charges ou produits d’impôts futurs, les 
engagements envers les assurés doivent également être comptabilisés. Il en 
va notamment ainsi de la participation aux bénéfices des contrats 
d’assurance-vie (cf. exemple au point 6.7). 


Enfin, cette norme impose de vérifier la suffisance des provisions 
techniques par un test de suffisance des passifs : les cash-flows relatifs aux 
contrats d’assurance sont donc projetés. Leur valeur actuelle doit être 
inférieure aux provisions techniques comptabilisées. Cette approche permet 
de s’assurer que la comptabilisation en normes locales des passifs 
d’assurance ne conduit pas à provisionner un montant inférieur aux flux de 
cash futurs de ces contrats. 


NS 


La norme actuelle reste une norme provisoire et a vocation à être 
remplacée à partir de 2021 par une nouvelle norme IFRS 17, en cours de 
finalisation par l’IASB. Cette future norme modifiera considérablement 
l’évaluation et la présentation des contrats d’assurance puisqu'elle est 
fondée sur une approche économique et prospective pour l’évaluation des 
engagements des assureurs avec un modèle unique applicable à toutes les 
entités émettant des contrats d’assurance indépendamment de leurs règles 
comptables locales. 


Le futur modèle d’évaluation conduira à comptabiliser un passif 
d’assurance constitué de trois composantes : 

— Un Best Éstimate reflétant une estimation actualisée et probabilisée des 
flux de trésorerie nets futurs attendus dans le cadre de l’exécution du 
contrat. Cette moyenne pondérée de la valeur attendue devra refléter un 
nombre suffisant de scénarii et tenir compte de la valeur temps de l’argent 
au moyen d’un taux d’actualisation courant, dérivé de données de marché 


observables. Ce best estimate comprend la valorisation des options 
financières incorporées aux contrats d’assurance-vie. 

— Un ajustement pour risque reflétant la marge que demanderait un acteur 
de marché pour gérer le risque lié à l’incertitude sur montant et le 
calendrier de paiement des flux futurs 

— Une marge de services contractuels représentant le bénéfice non acquis 
que l’entité comptabilise à mesure qu’elle fournit les services prévus selon 
le contrat. Elle est calibrée sur la prime versée par l’assuré de façon à ne 
pas dégager de résultat à la souscription du contrat et ne peut être négative. 


Ce modèle unifié pour l’évaluation et la présentation au bilan des passifs 
d’assurance est complété par des adaptations établies en fonction de la 
nature des contrats et la portée de la dépendance de leurs flux au rendement 
des actifs sous-jacents (contrats avec participation aux bénéfices). 


Les différents sous-modèles qui découlent de ces adaptations devraient 

permettre d’améliorer la traduction comptable des caractéristiques 
économiques des grandes familles de contrats d’assurance, au prix 
néanmoins d’une complexité accrue. 


1.2 IAS 39 : instruments financiers, comptabilisation et 
évaluation/ 
IAS 40 : immeubles de placement 
Compte tenu de l’importance du portefeuille d’actifs détenus par les 
assureurs, cette norme a nécessairement un impact significatif sur les 
comptes de ces organismes. 


Cette norme distingue deux types d’actifs : 
— les titres de capitaux propres ; 
— les titres de dettes. 


Les titres hybrides doivent donc faire l’objet d’une analyse afin d’être 
classés dans l’une ou l’autre de ces catégories. Les dérivés incorporés 
doivent également être séparés afin de distinguer le traitement comptable 
de la partie « classique » de celui du dérivé. 

La méthode de comptabilisation et la méthode de dépréciation dépendent 
non seulement du type de titres, mais également de l’intention de gestion 
du détenteur. On distingue alors trois types de détention : 


° Held for trading (HFT). Ces titres sont détenus à titre spéculatif et sont 
voués à être cédés à court terme. 


+ Available for Sale (AFS). Ces titres sont voués à être cédés, mais 
l'horizon n’est pas clairement défini (a priori moyen terme a minima). 


° Held to maturity (HTM). Ces titres seront détenus à maturité. Seuls les 
titres de dettes peuvent donc être placés sous cette intention, puisque les 
titres de capitaux propres n’ont pas de maturité. 


Les prêts et créances constituent une catégorie spécifique (Loans and 
Receivables) dont la comptabilisation et l’évaluation ne diffèrent pas 
fondamentalement des normes utilisées pour les comptes sociaux. 


Notons que cette norme est amenée à être remplacée par la norme IFRS 9 
dès 2018, à l’exception des groupes dont les activités d’assurance sont 
prépondérantes et qui pourront continuer à appliquer IAS 39 jusqu’à 
l’entrée en vigueur de la norme IFRS 17 ou 2021 au plus tard. 


Les principales dispositions de la nouvelle norme IFRS 9 sont présentées 
en$. 1.3 


Les titres de capitaux propres 
Cette catégorie est principalement constituée des actions. Ces titres sont 


systématiquement comptabilisés en juste valeur à l’actif du bilan. 
Toutefois, l’intention de gestion modifie la contrepartie de la variation de 


juste valeur : 


* Les titres détenus en HFT sont comptabilisés en juste valeur par une 
variation de résultat. La question de la dépréciation ne se pose donc pas. 


* Les titres détenus en AFS sont comptabilisés en juste valeur par capitaux 
propres. Une réserve de capitaux propres « recyclables » apparaît donc au 
passif du bilan de l’assureur. Cette réserve sera en effet variable selon le 
cours du titre. 


Pour les titres détenus en AFS, une dépréciation avec contrepartie en 

résultat doit être constatée si la moins-value latente dépasse un seuil 
d'importance ou de durée. Si ces critères sont proches des normes 
françaises, plusieurs spécificités sont à noter : 


* Ces critères ne s’apprécient pas de façon combinée. Le déclenchement 
d’un des deux critères entraîne automatiquement la constatation d’une 


provision. 

* La provision est égale à l’intégralité de la moins-value latente, sans prise 
en compte d’une valeur recouvrable. 

* La provision ne peut pas faire l’objet d’une reprise en cas de remontée du 
COUTS. 


Le tableau suivant est une synthèse des méthodes d’évaluation et de 
dépréciation des titres de capitaux propres. 


Tableau 9.5 - Synthèse des méthodes d'évaluation des ur =. ans propres 
HFT 


Évaluation Juste valeur par résultat | Juste valeur par capitaux propres 
a Critère de durée ou d'importance 


Montant Totalité de la moins value latente 













Dépréciation 





EXEMPLE 9.8 —- Calcul d’une provision pour dépréciation sur des titres classées en AFS 
Une société détient une action À pour 100 €, classée en AFS. Cette action cote 60 € depuis le 
30 novembre N. La société applique les critères suivants : 
— situation de moins-value depuis 12 mois ; 
— moins-value de 30 %. 
Dans ce cas, le second critère étant déclenché à la clôture, une provision doit être constatée pour 
un montant de 40 €. Un nouveau prix de revient de 60 € est alors constitué. 
Au 31 décembre N+1, ce titre cote 80 €. La société enregistrera alors une variation de capitaux 
propres recyclables positive de 20 €, correspondant à la variation de valeur depuis la 
dépréciation. 


Les titres de dettes 


Cette catégorie est principalement constituée des obligations. Ces titres 
peuvent relever des trois catégories précédemment décrites, selon 
l’intention de gestion qui en est faite : 


* Les titres détenus en HFT sont comptabilisés en juste valeur par une 
variation de résultat. La question de la dépréciation ne se pose donc pas. 


* Les titres détenus en AFS sont comptabilisés en juste valeur par capitaux 
propres. Une réserve de capitaux propres recyclables apparaît donc au 
passif du bilan de l’assureur. 


* Les titres comptabilisés en HTM sont comptabilisés au coût amorti. Cette 
méthode est équivalente à l’amortissement des différences de prix de 
remboursement présenté précédemment. Toutefois, cet amortissement, 


ainsi que les intérêts courus, est agrégé à la valeur de l’obligation à l’actif 
du bilan. 


En pratique, les catégories HFT et HTM sont peu utilisées pour les titres 
de dettes. La première catégorie correspond rarement à l’intention de 
gestion sur un portefeuille obligataire. La seconde est trop contraignante, 
puisqu'elle impose de conserver les titres à maturité. En effet, une cession 
anticipée d’un titre pourrait remettre en cause la capacité de détention de 
ces titres, et par conséquent l’existence de cette catégorie au sein de la 
société pour tous les autres titres détenus. 


À la différence des titres de capitaux propres, seule l’existence d’un risque 
de défaut avéré peut conduire à une dépréciation de ces titres. La santé 
financière de l’émetteur pouvant s’améliorer, cette provision pour 
dépréciation peut être reprise. 


Tableau 9.6 - Synthèse des méthodes d'évaluation et Tr Ress des titres de dettes 
HFT HTM 


Juste valeur par Juste valeur par capitaux 
résultat propres 


Montant Perte estimée 










Évaluation 






Risque de défaut 
Dépréciation avéré 


Perte estimée 


Les immeubles de placements 


Les placements immobiliers relèvent d’IAS 40. Cette norme laisse 
l’option de l’évaluation de ces actifs au bilan : 
— soit en Juste valeur par résultat ; 
— soit au coût amorti. 


L'option retenue doit être appliquée à tous les actifs immobiliers détenus. 
Par conséquent, en pratique, la plupart des assureurs ont opté pour la 
méthode du coût amorti. 


Le cas particulier de l'assurance-vie 


En assurance-vie en France, une quote-part des produits financiers doit 
obligatoirement être reversée aux assurés, cette quote-part peut être 
augmentée en fonction des conditions contractuelles de chaque contrat. 
Quand, dans les comptes IFRS, les actifs financiers sont réévalués à la juste 
valeur dans le bilan en contrepartie de réserves ou du résultat, cela conduit 


à matérialiser dans les comptes les plus ou moins-values latentes sur ces 
actifs financiers. Les assurés ayant un droit sur les produits financiers, 1l 
convient simultanément de matérialiser la part des assurés dans ces plus ou 
moins-values latentes inscrites au bilan. 


EXEMPLE 9.9 — Bilan d’une compagnie d’assurance-vie en normes françaises 

et en normes IFRS 
Le bilan doit être présenté en normes IFRS. Nous supposons qu’il existe 400 de plus-values 
latentes sur les actifs financiers qui sont classés en AFS. La compagnie doit contractuellement 
reverser à ses assurés 90 % des produits financiers, soit 360. On constate en IFRS simultanément 
les actifs financiers en juste valeur en contrepartie des fonds propres et simultanément la part des 
assurés dans cette réévaluation : 


Bilan en normes françaises 


Actif Passif 
Placement 1 100 | Fonds propres 10C 
Provisions mathématiques 1 OOC 
Total actif 1 100 | Total passif 1 100 

Bilan en normes IFRS 

Actif Passif 
Placement en juste valeur 1 500 10€ 
Fonds propres + 40€ 
— 360 
Sr 77 
Provisions mathématiques 1 OOC 
Participation des assurés 36C 

aux bénéfices différés 

Total actif 1500 |Total passif 1 500 


1.3 IFRS 9 : instruments financiers 

La norme IFRS 9 a vocation à devenir la nouvelle norme de référence pour 
la comptabilisation et l’évaluation des instruments financiers. Cette norme 
apporte de nombreuses améliorations aux règles actuellement en vigueur et 
permet une approche économique et transparente dont les principaux 
fondements sont les suivants : 


+ Un modèle de classification tenant compte de la nature des actifs et de 
leur modèle de gestion, contre une approche selon IAS 39 où l’intention de 


détention était le critère déterminant pour le choix de la catégorie 
comptable des actifs financiers. 


+ Un modèle de dépréciation prospectif pour une appréciation du risque de 
crédit reflétant les pertes attendues, là où le risque de crédit dans le 
modèle actuel était provisionné uniquement en cas de risque avéré. 


+ Un modèle de couverture sensiblement réformé pour s’aligner davantage 
sur les activités de gestion des risques des entités. 


Classification et évaluation 


Le principe de « juste valeur » reste bien sûr conservé et les catégories 
comptables demeurent inchangées, sauf que la catégorie par défaut devient 
la catégorie « Juste valeur par résultat » et que les critères de classification 
sont substantiellement modifiés. Il est important de signaler aussi que la 
séparation des dérivés incorporés aux produits hybrides n’est dorénavant 
plus permise. 


La norme IFRS 9 distingue trois grandes natures d’actifs financiers : 

— Les dérivés sont évalués exclusivement en « juste valeur par résultat » 
(FV-PL) sauf en cas de comptabilité de couverture. 

— Les actions sont évaluées par défaut en « juste valeur par résultat » (FV- 
PL). Il est possible de classer ces instruments en « juste valeur par le biais 
des autres éléments du résultat global » (FV-OCT) donc en capitaux 
propres avec néanmoins une interdiction de recycler en compte de résultat 
les réserves OCT constituées en cas de cession. 

— Les instruments de dettes sont classés en juste valeur ou au coût amorti 
selon la nature des flux qui leur sont rattachés et le modèle de gestion qui 
leur est appliqué. 

— Les instruments dont les flux contractuels ne sont pas principalement des 
remboursements du capital et des intérêts sont classés en FV-PL (produits 
structurés par exemple) 

— Les instruments dont les flux contractuels sont principalement des 
remboursements du capital et des intérêts, c’est le cas typiquement des 
obligations d’état, peuvent être classés au coût amorti ou en FV-OCT selon 
que le modèle économique de détention des actifs soit respectivement : 

— un modèle de collecte des flux contractuels futurs uniquement ; ou 


— un modèle de collecte des flux contractuels futurs et de cession des 
actifs. 
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Figure 9.4 -— Exemple d’arbre de décision pour la classification 
des instruments de dette 


Dépréciation 

La norme IFRS 9 ne prévoit pas de modèle de dépréciation pour les 

instruments de capitaux propres de type actions : 

— S1 les titres sont classés en FV-PL, la perte de valeur est mécaniquement 
constatée en résultat ; 

— S1 les titres sont classés en FV-OCT avec interdiction de recyclage, les 
pertes et les profits qu’ils soient latents ou réalisés ne sont jamais 
constatés en résultat et impactent les capitaux propres uniquement. 


Le modèle de dépréciation des instruments de dette est quant à lui 
profondément réformé avec la norme IFRS 9. Le nouveau modèle sera 
fondé sur une approche où 1l n’est plus nécessaire d’attendre la survenance 
d’un événement de crédit pour enregistrer une provision (abandon de la 
notion de « perte avérée ») et où les titres seront provisionnés dès leur 
entrée en portefeuille avec une dépréciation systématique de la perte 
attendue sur les 12 prochains mois. En cas de dégradation significative du 
risque de crédit, le montant de la provision sera réévalué pour refléter la 
perte attendue sur l’ensemble de la durée de vie de l’instrument. 
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Figure 9.5 — Exemple d’arbre de décision pour la classification 
des instruments de dette 


1.4 IFRS 3 : regroupements d'entreprises 

Cette norme n’est pas spécifique aux organismes d’assurance, toutefois elle 
a des conséquences directes sur la présentation des états financiers de ces 
sociétés. Cette norme, comme le règlement CRC 2000-05, impose la 
reconnaissance de tous les actifs et passifs identifiables lors d’une 
acquisition. Le goodwill (appelé « écart d’acquisition » en normes 
françaises) constitue un actif incorporel correspondant à la différence entre 
le prix d’acquisition et l’actif net identifiable de la société acquise. 


NS 


Cette méthode conduit les assureurs à comptabiliser en juste valeur les 
actifs et passifs acquis. Il en est ainsi notamment des placements financiers, 
mais aussi des provisions techniques. 


La valeur du portefeuille de contrats, absente des bilans des assureurs dans 
les comptes sociaux, est alors reconnue lors de son acquisition par un autre 
assureur. Concrètement, la valeur de cet actif correspond à la valeur des 
profits futurs générés par ce portefeuille. Un modèle est donc établi, 
permettant de définir un profil d'amortissement de cet actif. 


En comparant les profits réels dégagés par le portefeuille acquis et 
l’amortissement du portefeuille, 1l est donc possible de constater si la 
société a réalisé une marge supérieure ou inférieure à celle qui a été retenue 
pour la valorisation du portefeuille. 


Le goodwill constitue également un actif incorporel relevant d’'IAS 36. II 


NS 


n’est pas amorti et doit faire l’objet d’un test de dépréciation à chaque 
clôture d’exercice. 


2 Présentation des comptes consolidés en normes IFRS 


Les états financiers IFRS contiennent un bilan, un compte de résultat, un 
tableau de flux de trésorerie et une annexe, constituée de notes sur le bilan 
et le compte de résultat. Il n’existe pas de modèle de présentation des états 
financiers en normes IFRS. Toutefois, une pratique de place s’est dégagée à 
partir de ces normes. Nous nous baserons donc sur des états financiers 
types, sachant que ces états n’ont pas de caractère obligatoire. 


2.1 Bilan type 


Actif Passif 


Écarts d'acquisition (Goodwill) 
Autres titres non consolidés 
Part des réassureurs dans les contrats d'assurance 


Part des réassureurs dans les contrats PR / 
. . Passifs liés à des contrats d'assurance 
d'investissement 


Immobilisations corporelles Participation aux bénéfices différée 


Ne do . Passifs liés à des contrats 
Impôts différés actifs : : 
d'investissement 
Autres actifs : créances Provisions pour risques et charges 
Actifs destinés à la vente Impôts différés passifs 
Frais d'acquisition reportés Autres passifs : dettes 
Trésorerie et équivalent de trésorerie Passifs destinés à la vente 


Figure 9.6 — Bilan type 





2.2 Compte de résultat type 

Le compte de résultat est généralement présenté de façon synthétique, sans 
distinguer les comptes techniques et non techniques, n1 les opérations 
brutes et la réassurance. 

Primes émises 

Variations des primes non acquises 

Résultat financier 


Autres produits et charges courants 


Résultat des opérations courantes avant impôt 

Q/P de résultat dans les sociétés mises en équivalence 
Charges liées aux dettes de financement 

Résultat net des opérations courantes avant impôt 

Impôts sur le résultat 

Résultat net des opérations courantes après impôt 

Résultat des activités destinées à être cédées ou abandonnées 


Résultat net consolidé après impôts 


Figure 9.7 - Compte de résultat type 


Les principaux postes du bilan IFRS et leur fonctionnement 


3.1 Les actifs incorporels 
Au-delà des actifs incorporels classiques (logiciels...), ce poste regroupe 


les écarts d'acquisition et les valeurs de portefeuilles. Ces actifs relèvent 
d'IAS 38. 


Les écarts d’acquisition ont généralement une durée d’utilisation réputée 
infinie dans le référentiel IFRS, et ne font donc pas l’objet d’un 
amortissement. Ils doivent toutefois être soumis à un test de dépréciation 
annuel. 


Les valeurs de portefeuilles acquis ont une durée de vie finie, 
correspondant à l’extinction du portefeuille. Cet actif est donc amorti selon 
le profil de dégagement des profits. Il doit néanmoins faire l’objet d’un test 
de dépréciation en comparant la valeur de ce portefeuille avec sa valeur 
amortie. 


3.2 Les placements 

Ce poste regroupe les différents types de placements présentés 
précédemment. Les coupons courus, amortissement de différence de prix et 
loyers courus sont inclus dans ce poste. 


3.3 La part des réassureurs 
Lorsque la classification des contrats a été réalisée selon les règles édictées 
par IFRS 4, les provisions techniques cédées sont présentées par catégorie 


de contrat (investissement ou assurance). 


3.4 Les impôts différés actifs 

Ces produits d’impôts relèvent d’'IAS 12. Ils ne peuvent pas être présentés 
en diminution des impôts différés passifs, sauf cas exceptionnels. Cette 
créance d’impôt peut avoir deux origines : 


+ Une différence temporaire entre la comptabilité et la fiscalité, n’entrafînant 
aucun doute sur la recouvrabilité de cet impôt, en général à court terme. 


+ Un déficit antérieur permettant d’absorber les profits futurs. 


Dans ce dernier cas, la recouvrabilité de cet impôt différé actif devra être 
prouvée. Un détail en annexe est généralement donné sur l’origine de cet 
impôt Actif. 


3.5 Les actifs et passifs destinés à la vente 
Lorsqu'une société décide de céder ou d’abandonner une activité, elle place 


les flux liés à cette activité sous IFRS 5, en présentant une vision 
synthétique et séparée de cette activité. 


3.6 La trésorerie et équivalents de trésorerie 

En IFRS, la notion de trésorerie est plus large qu’en normes françaises. 
Ainsi certains OPCVM peuvent être considérés comme de la trésorerie 
selon leur profil d’investissement et leur liquidité. Une partie des 
placements 1ssus des comptes sociaux peut donc être reclassée en trésorerie 
dans les comptes consolidés IFRS. 


3.17 Les capitaux propres recyclables 

Cette réserve correspond, entre autres, à la variation de juste valeur des 
placements AFS. Elle constitue donc un montant de plus-values latentes sur 
les placements financiers. On la trouve également sous le nom d’« Ofher 
Comprehensive Income (OCT) ». 


3.8 Les dettes de financement 
Ces dettes correspondent aux instruments émis par les organismes 
d’assurance pour se financer. Ce sont souvent des titres hybrides qui 


nécessitent une analyse au sens d’IAS 32, afin de classer ces instruments en 
fonds propres ou en dettes. 


3.9 Les passifs liés à des contrats 

La classification des contrats réalisée au sens d’IFRS 4 conduit à distinguer 
les provisions techniques des contrats d’assurance des provisions des 
contrats d’investissement, ces derniers relevant de la norme IAS 39, 


Les principaux postes du compte de résultat IFRS 
et leur fonctionnement 


4.1 Le résultat financier 
Ce résultat inclut les produits et charges issus des placements, ainsi que les 
plus ou moins-values réalisées sur les différentes catégories d’actifs. 


4.2 Autres produits et charges courants 

Ce poste comprend notamment : 

— la charge de sinistres, correspondant aux sinistres payés et à la variation 
de provisions pour sinistres, ainsi que les frais de gestion des sinistres ; 

— le résultat de réassurance : 

— les frais d’acquisition et d’administration ; 

— l’amortissement des portefeuilles acquis ; 

— la variation des autres provisions sur actifs. 


4.3 Le résultat courant 

L'objectif du compte de résultat n’est donc plus de distinguer ce qui est issu 
de la gestion des contrats de celle des capitaux propres, mais de distinguer 
le résultat des opérations courantes, pouvant être considéré comme 
récurrent, du résultat exceptionnel. 

Nous voyons ici clairement que l’objectif poursuivi est la diffusion d’une 
information financière à destination de lecteurs investisseurs. 

En résumé, nous avons rapidement parcouru les principes et méthodes 
comptables des compagnies d’assurance en normes françaises et en normes 
internationales. Rappelons que l’adoption de ces dernières était destinée à 
rendre les comptes des groupes plus homogènes et plus comparables. En 


l’absence d’harmonisation des traitements comptables des contrats 
d’assurance puisque chaque pays continue à appliquer ses normes locales, 
l’objectif n’est pas atteint. C’est pourquoi il existe une attente importante 
pour la future norme IFRS 17 qui devrait traiter ce problème en imposant 
un traitement unique pour les opérations d’assurance économiquement 
similaires. La complexité sera néanmoins le prix à payer pour cette 
harmonisation. 


L'ESSENTIEL 


La comptabilité d'assurance relève d’un plan comptable qui lui est 
propre, mais elle suit des règles générales de tenue de comptes 
communes avec d’autres activités. 


L’inversion du cycle de production conduit les assureurs à placer la 
majeure part de la trésorerie issue des primes jusqu’à sa restitution aux 


assurés sous forme de sinistres payés. En régime de croisière, cette 
trésorerie est investie en placements mobiliers et immobiliers 
représentant les engagements techniques pris envers les assurés. La 
réglementation comptable des assureurs traduit cette spécificité 
technique. 

La production de comptes consolidés selon les normes internationales 
IFRS doit permettre à terme une comparabilité des comptes des 
groupes d’assurance européens et mondiaux. 





Modèles de comptes individuels 
Bilan 


A. Actif (QE D) 


1. Capital souscrit non appelé où compte de liaison avec le siège 
2. Actifs incorporels 

3. Placements : 

3 a Terrains et constructions 

3 b Placements dans des entreprises liées et dans des entreprises 
avec lesquelles existe un lien de participation 

3 c Autres placements 

3 d Créances pour espèces déposées auprès des entreprises cédantes 
4. Placements représentant les provisions techniques afférentes aux contrats 
en unités de compte 

5. Part des cessionnaires et rétrocessionnaires dans les provisions techniques : 
5 a Provisions pour primes non acquises (non-vie) 

5 b Provisions d’assurance-vie 

5 c Provisions pour sinistres (vie) 

5 d Provisions pour sinistres (non-vie) 

5 e Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes (vie) 

5 f Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes (non-vie) 
5 g Provisions d’égalisation 

5 h Autres provisions techniques (vie) 

5 i Autres provisions techniques (non-vie) 

5 j Provisions techniques des contrats en unités de compte 

6. Créances : 

6 a Créances nées d'opérations d'assurance directe 

— 6 aa Primes restant à émettre 

— 6 ab Autres créances nées d'opérations d'assurance directe 

6 b Créances nées d'opérations de réassurance 

6 c Autres créances : 

— 6 ca Personnel 

— 6 cb État, organismes de Sécurité sociale, collectivités publiques 
— 6 cc Débiteurs divers 

6 d Capital appelé non versé 

7. Autres actifs : 

7 a Actifs corporels d'exploitation 

7 b Comptes courants et caisse 

7 c Actions propres 

8. Comptes de régularisation — Actif : 

8 a Intérêts et loyers acquis non échus 

8 b Frais d'acquisition reportés 

8 c Autres comptes de régularisation 

9. Différence de conversion 

Total de l'actif 


(N- 


B. Passif 1) 





B. Passif 





1. Capitaux propres : 

1 a Capital social ou fonds d'établissement et fonds social complémentaire ou compte 
de liaison avec le siège 

1 b Primes liées au capital social 

1 c Réserves de réévaluation 

1 d'Autres réserves 

1e Report à nouveau 

1 fRésultat de l'exercice 

2. Passifs subordonnés 

3. Provisions techniques brutes : 

3 a Provisions pour primes non acquises (non-vie) 

3 b Provisions d’assurance-vie 

3 c Provisions pour sinistres (vie) 

3 d Provisions pour sinistres (non-vie) 

3 e Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes (vie) 
3 f Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes (non-vie) 
3 g Provisions pour égalisation 

3 h Autres provisions techniques (vie) 

3 i Autres provisions techniques (non-vie) 

4. Provisions techniques des contrats en unités de compte 

5. Provisions pour risques et charges 

6. Dettes pour dépôts en espèces reçus des cessionnaires 

7. Autres dettes : 

7 a Dettes nées d'opérations d'assurance directe 

7 b Dettes nées d'opérations de réassurance 

7 c Emprunts obligataires (dont obligations convertibles) 

7 d Dettes envers des établissements de crédit 

7 e Autres dettes : 

— 7 ea Titres de créance négociables émis par l’entreprise 

— 7 eb Autres emprunts, dépôts et cautionnements reçus 

— 7 ec Personnel 

— 7 ed État, organismes de Sécurité sociale et collectivités publiques 
— 7 ee Créanciers divers 

8. Comptes de régularisation — Passif 

9. Différence de conversion 

Total du passif 


Compte de résultat 


1 - Compte technique de l’assurance non-vie 


Opérations Cessions et Opérations 
brutes rétrocessions nettes 


1 b Variation des primes non A 
acquises 

2. Produit des placements " 
alloués 


EN EE ES 


4 b Charges des provisions Ne 

pour sinistres 

5. Charges des autres Fo 

provisions techniques 

panne [= 
7. Frais d'acquisition et 

d'administration : 

LE PS PS 
EE PS 


7 c Commissions reçues des " 
réassureurs 
A EN RS ES 


9. Variation de la provision ae 
pour égalisation 


Résultat technique de 
l'assurance non-vie 


Opérations 
nettes (N—1) 


II — Compte technique de l’assurance-vie 


Opérations 
nettes (N— 
L) 


Opérations Cessions et Opérations 


brutes rétrocessions nettes 


2 b Autres produits des placements + 


ne 
2 c Profits provenant de la réalisation en D | | 
des placements 
3. Ajustements ACAV (plus-values) ER TT | 
4. Autres produits techniques Sn 
5. Charges des sinistres : nm ns jo: 
5 a Prestations et frais payés Ft 


5 b Charges des provisions pour Fe 
sinistres 

6. Charges des provisions 
d’assurance-vie et autres provisions 
techniques : 


6 a Provisions d’assurance-vie 
6 b Provisions sur contrats en unités de compte ee | 
6 c Autres provisions techniques PES OO EE) 
7. Participation aux résultats ES | | 
8. Frais d'acquisition et d'administration : AVE 
8 a Frais d'acquisition EVER ES 
8 b Frais d'administration Sn 
8 c Commissions reçues des réassureurs Er 
9. Charges des placements ns 


9 a Frais internes et externes de gestion des 
placements et intérêts 
D RE 


9 c Pertes provenant de la réalisation de 
placements 


ee | 
D ES RS ES 











Opérations 
nettes (N— 


Opérations Cessions et Opérations 
brutes  rétrocessions nettes 






12. Produits des placements transférés 


Résultat technique de l'assurance-vie 


III — Compte non technique 


1. Résultat technique de l'assurance non-vie 

2. Résultat technique de l’assurance-vie 

3. Produits des placements : 

3 a Revenu des placements 

3 b Autres produits des placements 

3 c Profits provenant de la réalisation des placements 
4. Produits des placements alloués 

5. Charges des placements : 


5 a Frais de gestion interne et externe 
des placements et frais financiers 


5 b Autres charges des placements 

5 c Pertes provenant de la réalisation des placements 
6. Produits des placements transférés 

7. Autres produits non techniques 

8. Autres charges non techniques 

9. Résultat exceptionnel : 

9 a Produits exceptionnels 

9 b Charges exceptionnelles 

10. Participation des salariés 

11. Impôt sur les bénéfices 


12. Résultat de l’exercice 


Opérations N 





Hem Eee msi 


Opérations (N—1) 


L'organisation 
des entreprises 
d'assurance 


Patrick THOUROT 
Président de FORSIDES Actuary 


Contexte et contraintes de l’organisation des entités d'assurance 


L'organisation traditionnelle des entreprises reflète ces contraintes : 
l'organisation par « métiers » où par « marchés » 


L'organisation décentralisée par type de réseaux commerciaux en 
France 


Les tendances actuelles de l'organisation des entreprises d'assurance 
en France 


L'organisation des entités d'assurances et les systèmes d'information 
L'organisation des Groupes d'assurances internationaux 


Pourquoi traiter de l’organisation interne des entités d’assurances ? 


Le secteur de l’assurance a une réputation fallacieuse d’immobilité voire 
de traditionalisme qui s’applique à l’organisation interne des entreprises, 
supposées rigides, et inspirées par une sorte de taylorisme du secteur 
tertiaire, qui briderait les gains de productivité et la capacité de saisir les 
opportunités que les technologies nouvelles ouvrent aux entreprises de 
services. Il est vrai que le cadre réglementaire de l’exercice du métier 
d’assureur (la séparation vie/non-vie, les « branches réglementaires 
d’assurance », la réglementation consumériste européenne) contribue à 
rigidifier les structures. Il est vrai que l’ Assurance est une industrie de 
main-d’œuvre : près de 250 000 personnes sont employées dans les entités 
d’assurance, les réseaux commerciaux, les sociétés d’expertise. Encore le 
chiffre est-il probablement sous-évalué, bien que sa « stabilité » dans le 
temps affirmée officiellement inspire quelques doutes. Les entités 
d’assurance sont donc souvent des structures lourdes et leur évolution pose 
inévitablement et à juste titre des questions sociales, d’autant plus 
complexes que tous les personnels ne sont pas soumis à la même 
convention collective. 


Malgré cette pesanteur réglementaire et ces caractéristiques sociales, les 
entreprises n’ont cessé de se réorganiser depuis plus de 30 ans, sans qu’un 
modèle s’impose vraiment. Or, la qualité d’une organisation se mesure à 
ses performances dans l’adaptation aux marchés : est-ce à dire qu’il n’y 
aurait pas d’organisation optimale, ou que celle-ci reste encore à 
découvrir ? 


1 CONTEXTE ET CONTRAINTES DE L'ORGANISATION 
DES ENTITÉS D’ASSURANCE 


La réglementation des assurances 


La réglementation des assurances revêt un caractère déterminant dans la 
réflexion sur les structures de commercialisation et gestion des contrats. 
Le facteur le plus évident est la séparation entre les activités vie et non- 
vie, qui doivent être logées dans des entités juridiques différentes et 
séparées. Cette séparation s’inscrit dans les structures de gestion, maïs pas 
nécessairement de distribution (les agents et les courtiers proposent 
souvent des produits IARD et des produits de prévoyance/santé, 
notamment aux clients « entreprises », et de plus en plus, avec les suites de 
l’ANI). Elle est également très forte dans les métiers (les actuaires 
dommages et vie sont très conscients des spécificités techniques de leurs 
compétences) et dans les mentalités des personnels. Au sein des Groupes, 
la répartition des capacités de souscription, via l’allocation de capital est 
l’objet de débats passionnés où s’exprime l’antagonisme des modèles 
d’affaires (cf. chapitre 15). 

Il existe d’autres « spécialisations » réglementaires des entités, 
notamment en matière de protection juridique, que le Code impose de 
loger dans une entité spécifique, pour éviter les conflits d’intérêts. De 
même, l’Assistance est tantôt une société d’assurance pratiquant la 
« branche » et soumise à la convention collective et au Code des 
assurances, avec la nécessité de constituer les fonds propres nécessaires à 
la capacité de prise de risques, tantôt une société de services, soumise à la 
TVA, mais dont les obligations réglementaires et sociales sont très 
allégées, puisqu'elle n’est pas « porteur de risque ». 

La réglementation est également structurante en ceci qu’elle ne connaît 
que le contrat d’assurance (dont le droit définit longuement les 
caractéristiques) et les « branches réglementaires » définies dans le Code, 
et redéfinies dans les Directives Solvency IL. « Contrats » et « branches » 
définissent notamment le « reporting » sur les résultats techniques et la 


solvabilité de l’entité. Les « tableaux de bord » des gestionnaires de ces 
risques sont cruciaux pour l’information des directions générales et le 
« pilotage » de l’entreprise. Il n’est donc pas surprenant que ces données 
réglementaires contribuent à modeler les structures administratives. Dans 
les organigrammes apparait souvent un service (direction, département) 
auto ou santé ou épargne etc., éventuellement regroupés dans la Direction 
Technique/souscription ou gestion des sinistres 


La nouvelle réglementation issue des Directives et réglements 
Solvency IT à imposé la mise en place de « fonctions-clés » : les 
entreprises doivent soumettre la nomination de leurs titulaires à l’ Autorité 
nationale de contrôle. Il s’agit des fonctions « actuariat », « gestion des 
risques », « conformité » et « audit interne ». Ces « fonctions » doivent 
fournir un Rapport annuel au conseil d’administration. On se rapproche 
ainsi de la situation anglo-saxonne où les « officers » (Chief Actuary, Chief 
Risk Officer) rapportent directement au Conseil d’administration. Dans ce 
domaine, l’organisation administrative rejoint les préoccupations de 
gouvernance de l’entreprise et la répartition du pouvoir économique et de 
gestion entre le conseil et le management, dans une perspective de 
multiplication des contacts entre le conseil et les directions 
opérationnelles. Il est vrai que le Conseil est désigné par l’acronyme 
AMSB (Administration, Mangement or Supervisory Body) qui regroupe le 
Conseil (au sens français), le président, éventuellement PDG et le 
directeur général délégué (second mandataire social imposé par la règle 
dite des « 4 yeux » instituant une dualité de direction). 


L'organisation est tributaire des structures juridiques 
des entités d'assurance 


Le principe du contrôle par entités juridique, nonobstant l’appartenance à 
un Groupe (d’assurance ou mixte), est fermement affirmé par la 
réglementation. Or, les entités actuelles sont souvent issues du 
regroupement (par fusion/acquisition ou création de sociétés faîtières, 
holdings ou SGAM), qui ont laissé en place les structures juridiques 
antérieures, même vidées de leur activité économique réelle (gestion 
unifiée des actifs, statut commun du personnel défini dans une « Union 
Économique et Sociale »). L’ampleur des obligations de reporting aux 


Autorités Nationales de Contrôle incite les dirigeants à porter leur 
attention sur la simplification de leurs structures juridiques. Ce n’est pas 
facile et cela peut être long et coûteux au niveau national. 


C’est plus complexe encore lorsque le Groupe économique s’est doté, le 
plus souvent par acquisition, de filiales en Europe et/ou ailleurs dans le 
monde. Or, Solvency IT incite à porter une grande attention au niveau 
absolu des fonds propres existants dans un Groupe, mais aussi à la 
fongibilité (la disponibilité) de ces fonds propres. Il serait regrettable pour 
un Groupe globalement solvable, de devoir augmenter localement le 
capital d’une filiale locale en Europe, alors que le Groupe peut assurer la 


solvabilité de l’ensemble. 


Quelques solutions ont été apportées à cette problématique qui résulte de 
l’ambiguïté du droit sur la notion de groupe d’assurance, non pertinent au 
regard du contrôle, mais évidemment majeur en termes de pouvoir 
économique et d’attention des acteurs financiers. Les agences de notation, 
les analystes financiers concentrent leur attention sur AXA, Allianz, 
Generali en tant que groupe, et non sur les éventuels mauvais résultats de 
l’une de leurs filiales en Europe (sauf naturellement si le poids de celle-ci 
est de nature à obérer l’ensemble des résultats du groupe). 


Les autorités françaises ont défini la notion de « groupe prudentiel », 
reconnaissant à une structure faîtière la responsabilité de la solvabilité 
globale des filiales. Les « holdings » et les SGAM sont les formes les plus 
connues de ces structures qui organisent la solidité financière entre les 
filiales, et concentrent le plus souvent la gestion des fonds propres et la 
stratégie du groupe. Là aussi, ces structures sont lentes à mettre en place, 
alors même que les mouvements de concentration s’accélèrent dans le 
monde de l’économie sociale et solidaire. 


L'Union Européenne a mis en place le statut juridique de « société 
européenne », qui permet à une structure centrale, sise dans l’un des États 
de l’Union, de transformer ses filiales en Europe en succursales et donc 
d’assurer la fongibilité des fonds propres. Seules de grandes entreprises 
(Allianz, SCOR) ont adopté cette formule, conservant en principe des 
filiales dans les seuls États extérieurs à l’Union. 


Enfin, la Directive Solvency IT a consacré beaucoup de textes à la notion 
de contrôle des groupes transnationaux (européens), en prévoyant 


notamment la création d’un Collège des contrôleurs du groupe, avec la 
présence de l’Autorité européenne des assurances (connue sous 
l’acronyme anglais European Insurance and Occupational Pensions 
Authority/EIOPA). 


D'une manière générale, la notion de groupe d’assurance s’impose, et 
génère une organisation spécifique. C’est la question de l’organisation des 
« fonctions Groupe » et de la définition des « pouvoirs » (compétences) 
des structures filialisées a succursalisées. Nous reviendrons sur ces 
problématiques de « centralisation /décentralisation », notamment au 
regard des spécificités juridiques du fonctionnement de l”’ Assurance dans 
chaque pays (y compris parmi les membres de l’Union Européenne). Il est 
significatif de cette prégnance du droit national que la Directive 
Solvency IT, qui organise la plus forte harmonisation du fonctionnement de 
l’ Assurance jamais entreprise, prenne soin de préserver les particularités 
nationales de l’organisation de l’assurance automobile, par exemple. 


Enfin, les mouvements de regroupement d’entités maintiennent souvent 
en vie des structures, des produits, des implantations locales issues des 
entités fusionnées. C’est patent dans les systèmes d’information ou pour 
les contrats à déroulement long (Vie-Rentes). La littérature des 
Consultants abonde sur le sujet des « legacy issues » (problèmes du passé), 
dont la gestion est coûteuse et la « terminaison » souvent reportée à un 
futur indéfini. 


L'organisation est tributaire des systèmes d’information 
(S1) 


Les dirigeants d’entreprise d’assurance sont unanimes à considérer que la 
qualité et les résultats de leur entreprise dépendent de la bonne 
organisation et de l’efficacité du système d’information. L’actuelle vague 
de « digitalisation » de la relation client et les perspectives ouvertes par le 
Big Data ne peuvent que renforcer cette évidence. 


Or, le caractère central des SI trace des contraintes multiples pour 
l’organisation, tandis que les SI eux-mêmes sont tributaires des 
contraintes réglementaires. Le SI gère des contrats et par agrégation des 
« branches ministérielles », ou mieux, il gère des produits (des générations 


successives de produits). Il est comptable de l’intégration de la gestion des 
contrats de façon à fournir des résultats par « branche ». La tendance est 
forte, dans chaque entreprise, pour chaque fonction, de générer sa propre 
structure informatique, constituant ainsi des « silos » et des sources 
multiples d’information sur les risques, les contrats, les clients. Que dire 
aussi de filiales plus ou moins lointaines, qui disposent de « leur » propre 
informatique, qui dialogue difficilement avec le SI du groupe. Que dire 
aussi du maintien en vie (couteux !) de systèmes informatiques dédiés à 
des produits fermés à la souscription, mais auxquels les souscripteurs sont 
déclarés « très attachés ». Ce sont des « legacy issues » auxquelles il a déjà 
été fait allusion. Comme dans d’autres domaines, la dialectique 
centralisation ou globalisation/décentralisation est cruciale dans le 
domaine des systèmes d’information. Le monde des « applis » ne simplifie 
pas le problème, non plus que l’exigence, désormais fermement répétée 
par les Autorités de contrôle françaises (ACPR), d’une qualité impeccable 
des données. 


Le droit social est un déterminant fort de l’organisation 


Même si, depuis les années 90, les entreprises ont acquis une large 
autonomie dans la conclusion d’accords d’entreprise, notamment dans le 
domaine salarial, la Convention Collective demeure un élément majeur du 
contrat social de la Profession. Il faut noter que nombre d’entités, non 
soumises au Code des Assurances, mais aux Directives Européennes et 
notamment à Solvabilité II, relèvent d’autres textes contractuels 
(Mutuelles 45 et Institutions de Prévoyance). Nombre de salariés d’entités 
— non régulées par l’ACPR -— sont soumises à la Convention collective des 
Services (Assistance — Experts), du Courtage, ou des salariés d’Agents 
Généraux, bien qu’ils jouent un rôle important dans le fonctionnement de 
l’ Assurance. 


Ce cadre juridique impacte la compétitivité des entités et crée une 
relative difficulté à modifier les structures et l’organisation des entreprises. 
Certaines cherchent à se libérer de ces contraintes, notamment en ayant 
recours à la sous-traitance, à des structures non soumises aux mêmes 
conditions de travail et éventuellement hors de France. 


2 L'ORGANISATION TRADITIONNELLE DES 
ENTREPRISES REFLÈTE CES CONTRAINTES : 
L'ORGANISATION PAR « MÉTIERS » 

OÙ PAR « MARCHÉS » 


La logique « Taylorienne » des métiers 


Sans doute involontairement l’assurance a adopté une logique taylorienne 
de forte parcellisation des tâches, fondée sur des « métiers » considérés 
comme très différents, requérant une formation spécifique, et l’acquisition 
dans le temps de compétences techniques très élevées et très « fines ». 
Cela génère une organisation dite par « métiers ». 


La « summa divisio » entre « Assurances de Biens et Responsabilités » et 
« Assurances de Personnes » (concept purement français, et qui d’ailleurs 
ne recoupe pas exactement la distinction entre Entités Vie et Non-vie de la 
structure juridique des sociétés et de la réglementation Européenne) est 
une frontière entre des métiers. On ne passe pas aisément de l’une à l’autre 
de ces grandes spécialités. Nos systèmes de formation peinent à créer des 
« généralistes » de l’Assurance. La notion même était naguère 
péjorativement connotée : le généraliste n’était pas un technicien 
compétent. 


Cette même « culture technique », fondée sur le recrutement de 
mathématiciens et de juristes, fonde une parcellisation des fonctions qui 
détermine souvent les carrières. On distingue donc, d’un bout à l’autre de 
la chaîne de valeur : le marketing, la gestion des réseaux ou la distribution 
(si elle n’est pas déléguée aux intermédiaires), la construction des 
produits, la tarification, la souscription (notamment lorsqu'il s’agit de 
contrats spécifiques  d’entreprises), la gestion des contrats, 
l’indemnisation, le contrôle des risques et le provisionnement, les cessions 
en réassurance, la gestion des actifs, la comptabilité, les ressources 
humaines et, last but not least, les systèmes d’information. 


On a vu que Solvency IT y ajoutait le contrôle interne, la « gestion des 
risques », l’actuariat, la « conformité » et l’audit interne. Naturellement 


ces fonctions se diversifient par produit ou par branche ; risque Auto, 
risque d’entreprise, construction, santé individuelle, collective, risque 
« transport », épargne, etc. 


Cette nomenclature n’est ni exhaustive ni d’utilisation générale. Des 
regroupements sont faits sous l’autorité de directeurs, certains dits 
opérationnels ; « technique » (souscription), « commercial », 
« indemnisation », « contrôle de gestion et actuariat (provisions) », 
certains « fonctionnels » (RH, DSI, conformité, audit, comptabilité), 
certains à double vocation, comme la gestion d’actifs. La parcellisation 
n’exclut pas le regroupement, mais elle tend à créer des « silos ». D’autant 
plus qu’il existe des Directions « verticales » intégrant l’ensemble des 
fonctions, au profit de la gestion d’un risque considéré comme spécifique. 
C’est souvent le cas de la construction, du transport, des « collectives » 
(contrats de prévoyance et de santé pour les entreprises). 


Ces « silos » ne sont pas sans inconvénient. Portés par une culture 
technique, de plus en plus approfondie par l’expérience (longtemps les 
métiers ne s’apprenaient que par la pratique), 1ls sont un casse-tête pour 
les responsables RH de gestion des carrières. Pas d’issue pour un 
technicien très spécialisé, hors de la spécialité où il excelle, sinon une 
promotion interne du « meilleur », donc du technicien le plus « pointu ». 
Outre qu’il est humainement désagréable de se trouver enfermé dans sa 
spécialité pour la totalité de sa carrière, et que ceci, en cas d’évolution des 
structures est une fragilité en terme d’emploi, la logique fait que les 
responsabilités d’encadrement sont assurées par les meilleurs 
« techniciens », qui ne sont pas nécessairement les meilleurs « managers » 
d’équipe. 

Cette forte parcellisation des métiers et l’organisation en « silos » 
fonctionnels (commercial/technique/gestion d’actifs, etc.) est toutefois 
compensée et limitée par quelques caractéristiques d’unification de 
l’entreprise 


* L'existence, typiquement française, d’une direction générale forte est 
caractéristique d’un effort de synthèse/centralisation, au profit du sommet 
de l’entreprise, désormais contraint à la dualité par la « règle des 4 yeux » 
(Solvency IT). Mais la multiplicité des tâches et donc des silos, conduit à 
des organigrammes en « râteau » avec de nombreuses « reporting lines » 


vers le directeur général. Celui-ci est en outre contraint à « l’arbitrage » 
entre les positions des directions fonctionnelles antagonistes (les 
« techniciens » contre les commerciaux, les « Sinistres » contre les 
tarificateurs, les actuaires « provisions » contre les comptables, etc.). On 
reconnaît l'inspiration de l’organisation administrative de l’État, et l’on 
sait combien les méthodes « d’arbitrage » interne sont calamiteuses pour 
la qualité et la clarté des décisions. 


° Pour tenir compte des clients, 1l n’est pas rare de regrouper les 
« métiers » dans des directions dites de « marché » (particuliers, 
entreprises, artisans et PME). Cette organisation à prétention 
« commerciale » s’arrête évidemment aux frontières vie/non-vie, et en 
dommages à la barrière de la gestion des sinistres. Et de justifier cette 
dernière frontière par les nécessités de « contrôle », et de la séparation 
des « ordonnateurs » (souscripteurs, tarificateurs) et des « comptables » 
(les services d'indemnisation). 


D’autres éléments d’organisation tempèrent le caractère centrifuge de 
l’organisation en silo : 


. L’existence de structures fonctionnelles contribuant à l’activité au-dessus 
ou à côté des silos. C’est le cas de la structure de holding, qui peut mettre 
en place des structures techniques qui imposent au « silos » des 
orientations. C’est le cas de la gestion d’actifs, commune à la vie et à la 
non-vie et dont la contribution aux résultats techniques, voire en Vie à la 
politique commerciale (rémunération de l’épargne), contraignent les silos 
à dévoiler leurs objectifs et leurs moyens d’action. La Direction des 
services informatiques vit une situation proche : elle a la haute main sur 
la faisabilité de la plupart des projets et chiffre les budgets nécessaires 
pour réaliser (ou non) ceux-ci. Elle sait aussi comment rapprocher les 
contrats Vie/non-vie, dommages et auto d’un même client (d’une même 
famille ?) dans un « compte client », objectif ancien et majeur du 
marketing. Donc, elle sait (ou cherche à faire) transcender, au profit des 
commerciaux, les cloisons techniques entre les contrats. Enfin, les 
nécessités de la comptabilité consolidée lui imposent de centraliser les 
données techniques et financières de l’ensemble des productions. 


° Ce sont aussi les réseaux commerciaux qui réclament la synthèse. 
Malgré des spécialisations de fait, héritées de l’histoire, tous les réseaux 


d’intermédiaires (agents, courtiers) ou de salariés (guichetiers des 
banques et salariés des agences des mutuelles) souhaitent vendre tous les 
produits (vie, non-vie, particuliers, entreprises, construction, transport) 
de l’assureur. L'utilisation de la connaissance de la clientèle non-vie 
(auto) par les mutuelles sans intermédiaires est même à l’origine de leur 
intervention massive et couronnée de succès dans l’assurance épargne. 
Les réseaux réclament la tenue d’un « compte client », une informatique 
« Customer Oriented » (et non orientée contrat), des possibilités de 
modulation tarifaire d’un contrat à l’autre au profit d’un « bon client » et 
rappellent les fondements du marketing de l’assurance. Un client rentable 
est un client fidèle et un client fidèle est celui qui détient plusieurs 
contrats chez le même assureur. L'accès multicanal à des réseaux 
multiples pour un même assureur ne fait que renforcer cette exigence de 
convergence sur la notion de « client » opposée à la force centrifuge du 
« Contrat ». 


° Enfin, l’unité de statut des personnels, portée par la DRH et les 
Institutions représentatives du personnel (IRP) rappellent constamment 
l’universalité des préoccupations des salariés. C’est ce qui permet, 
malgré la prégnance des silos et de la technique, de promouvoir des plans 
de carrière et de faire prévaloir les capacités managériales sur les 
compétences techniques. 


Cette organisation « traditionnelle » en silos fonctionnels présente un 
avantage majeur : sa parfaite cohérence avec les objectifs du Contrôle, 
lorsque celui-ci était plus tourné vers les résultats techniques (marges en 
vie/ratio combiné en non-vie) que vers la solvabilité. 


Les inconvénients majeurs font abandonner 
cette organisation par métier 


+ On a déjà signalé les inconvénients des « silos » dans la gestion des 
compétences et des carrières, avec le risque de départ des plus 
compétents vers d’autres entreprises, pour sinon changer de métier, au 
moins améliorer leur rémunération. 


° De même, les « silos » créent les antagonismes fonctionnels déjà 
signalés avec le recours à « l’arbitrage » de la direction générale comme 


mode de décision. 


* Les querelles de « frontières » entre services, théoriquement supprimées 
par l’approche fonctionnelle se retrouvent au niveau inférieur lorsqu'il 
s’agit de définir les « clientèles » dont on a la responsabilité. C’est le 
sujet classique de la création (ou non) d’un service spécialisé dans les 
artisans/commerçants, distinction ou non des PME et ETI, elles-mêmes 
distinguées des « grandes entreprises ». On consacre parfois plus de 
temps à justifier les « frontières » et seuils (en chiffre d’affaires, nombre 
de salariés) qu’à conquérir et souscrire de nouveaux clients. 


° Le déploiement d’un effort considérable de reporting « auto-justificatif ». 
Un grand manager, fort de l’expérience de direction de diverses 
compagnies d’assurances, faisait remarquer que chaque direction ou 
service génère son propre service de comptabilité/contrôle de 
gestion/dénombrement, etc. et tient de nombreux fichiers Excel pour 
mesurer ses résultats et son efficacité. Le tout étant évidemment 
concurrent des travaux de contrôle de gestion central, si possible 
contradictoire, et fournissant l’occasion de multiples réunions de 
« réconciliation de chiffres ». Le temps et les effectifs gaspillés pèsent 
sur les coûts. Dans ce domaines, l’objectif, parfois naïvement affiché par 
les directions générales, de construire une comptabilité analytique (par 
direction) et une seule, conduit à des dépenses d’énergie et d’argent sans 
commune mesure avec les résultats obtenus (à supposer qu’on les 
obtienne jamais). Dans un métier à faibles marges techniques, la 
comptabilité analytique fait aisément basculer le résultat du positif au 
négatif, sans véritable représentativité économique. À moins qu’il 
s’agisse d’actions efficaces pour démontrer aux commerciaux la nécessité 
de relever tel ou tel tarif ou de baisser les participations aux bénéfices. 
Mais ceci relève de la stratégie et non de l’organisation. 


N 


Une forme plus dégradée de ce système consiste à allouer du capital 
fictivement à des unités verticales gestionnaires d’une branche ou d’un 
« marché » et de demander une justification du retour sur investissement. 
Sans juger de l’intérêt de ce mode de pilotage, on pressent qu’il développe 
une force comptable et actuarielle considérable au niveau de chaque 
direction, en pure perte pour la création de valeur. 


Enfin, cette organisation conduit à une cacophonie de messages auprès 
des commerciaux (intermédiaires ou salariés) qui sont, par définition, 
généralistes. Il faut en effet une force remarquable d’organisation du plan 
d’action commerciale annuel pour que les commerciaux ne voient pas de 
multiples interlocuteurs (souvent sur le terrain) donner des messages de 
priorités contradictoires sur les produits (concurrence vie/non-vie, par 
exemple), sur l’orientation générale (conquête/défense du portefeuille) sur 
la tarification (en hausse pour un produit/en baisse pour d’autres) sur les 
clientèles (particuliers/entreprises) etc. 


Cette organisation parcellisée et fonctionnelle est encore celle de 
nombreuses entreprises : on en voit bien les inconvénients, mais elle a 
l’avantage majeur d’être en « conformité » avec les attentes de 
l’administration. Et 1l suffit, pour satisfaire aux obligations de Solvency II 
« d’ajouter » au niveau de la direction générale, quelques « fonctions- 
clés » pas toujours fortement implantées auprès des directions techniques. 
Le principal motif de condamnation (et donc d’abandon progressif) de 
cette organisation a été sa grande inefficacité dans la maîtrise puis la 
réduction des frais généraux. Les « doublons », « concurrences », 
multiplicités de structures quasi-comptables ne résistent pas à la réflexion 
d’ensemble sur la compétitivité d’organisations où 30 %} des primes est 
utilisé pour la gestion. 


3 L'ORGANISATION DÉCENTRALISÉE PAR TYPE 
DE RÉSEAUX COMMERCIAUX EN FRANCE 


L'organisation par réseau de vente 


Cette organisation a été mise en place notamment par AXA et Covéa dans 
les années 90 et reste la plus fréquemment adoptée, parce qu’elle permet 
de juxtaposer des réseaux commerciaux différents, en évitant des 
concurrences frontales entre ceux-ci. Elle conduit à créer une entité 
(juridique et administrative) dédiée à chaque type de réseau : agents, 
courtiers, producteurs salariés (les réseaux de l’ancienne UAP et du Gan 
notamment) et éventuellement guichets d’une MSI. 


Au sein du groupe Covéa sont juxtaposées les bureaux commerciaux de 
deux MSI (MAAF et GME) et une société distribuant par agents généraux 
(MMA). AXA a créé une société d’assurances de vente par téléphone et 
Internet (Direct Assurances) indépendante jusque dans la marque des 
autres entités/réseaux d’AXA : Direct n’utilise par la marque AXA. 


Les avantages de cette organisation sont évidents : la concurrence entre 

les réseaux — sujet toujours délicat — est cantonnée à quelques 
agents/courtiers qui peuvent chercher à mettre en concurrence leur 
compagnie mandante avec elle-même. 


Mais les inconvénients ne sont pas minces : 


* L'organisation de chaque entité réplique les lourdeurs signalées ci-dessus 
de structure parcellisées et fonctionnant en silo, (parcellisation par 
métiers), 


° Les gains de productivité sont faibles. on pourrait même considérer qu’il 
y a des « déséconomies d’échelle » : plusieurs services de conception de 
produits, des services de gestion/indemnisation répliqués et 
indépendants, des informatiques multiples et dialoguant difficilement 
entre elles, voire des services RH concurrents et des gestions de réseaux 
jalouses de leur indépendance. La difficulté à recruter des agents 
généraux parmi les producteurs salariés d’un même groupe est un 
classique de la gestion de réseaux. Et, dans certains cas, l’ensemble du 


marketing défend la multiplicité des marques, les différences de 
chentèles, parfois avec d’excellents arguments (les artisans clients de la 
MAAF ne sont pas les fonctionnaires clients de la GMEF) mais avec un 
coût publicitaire multiplié. La marque AXA, au contraire, bénéficie à tous 
les clients... sauf à Direct Assurances. 


Cette organisation permet cependant de faire apparaître aux salariés la 
nécessité de regroupement de fonctions transversales qui ne sont pas que 
des fonctions « support » : la gestion d’actifs, l’élaboration et la gestion du 
plan de cessions réassurance (et donc le contrôle interne de la prise du 
risque/tarification des diverses entités) les ressources humaines et les 
systèmes d’information peuvent être centralisés au niveau du groupe. Il en 
est de même des tâches de comptabilité générale, et, plus difficilement, 
des structures de gestion de contrats en Vie et d’indemnisation (en 
dommages). Le concept de « plateforme » correspond souvent à cette 
démarche de centralisation (ou de restructuration) progressive. Ainsi 
peuvent être progressivement fusionnées des entités, qui demeurent 
indépendantes sur le plan marketing, commercial, de conception et 
tarification des produits et gestion des réseaux. La structure permet 
progressivement de faire des gains de productivité, qui eussent 
éventuellement suscité l’hostilité des salariés et des réseaux s’ils avaient 
été annoncés d’emblée. 


La « décentralisation » 


Ces organisations « par réseau » se combinent souvent avec des structures 
dites « décentralisées », avec un degré d’autonomie plus ou moins grand 
pour les entités locales. 


La mode en a été très répandue dans les années 80, ou l’État lui-même 
prônait la « décentralisation ». Elle répondait à la nécessité de gérer des 
structures locales trouvées dans des entités fusionnées et dont la fermeture 
brutale n’était pas concevable sur le plan social. La plupart des grands 
groupes disposaient ainsi, et disposent encore, de multiples 
représentations en région, souvent avec des implantations différentes selon 
qu’elles gèrent les risques vie ou dommages, les agents ou le courtage, etc. 
On réplique souvent localement les « silos » du siège social, avec des 


représentations ayant un rôle commercial, de souscription et de gestion de 
contrats ou d’indemnisation. Le tout avec un niveau de délégation de 
pouvoirs variable, de la représentation pure à l’autonomie de tarification 
absolue, et une stature du responsable régional allant de simple courroie de 
transmission ou médiateur auprès du réseau, à véritable patron régional, 
répondant de « son » compte d’exploitation auprès du siège au plus haut 
niveau, donc très proche de dirigeant d’une filiale. la « déconcentration » 
peut donc aller jusqu’à la « décentralisation » pour reprendre les termes du 
droit administratif. 


L’intention initiale de la démarche est louable. La proximité des réseaux 
et des clients est une nécessité dans une activité qui s’adresse à de 
nombreux clients particuliers et PME répartis sur tout le territoire. Leur 
accès rapide à un décideur est nécessaire. Encore faut-1l que le décideur ait 
les « pouvoirs » nécessaires, d’où de nombreux débats internes à 
l’assurance sur lesdits pouvoirs. 


Malheureusement, ce mouvement de « décentralisation » a été largement 
concomitant avec l’informatisation des travaux administratifs et dix ans 
plus tard avec la généralisation d’Internet, et désormais la digitalisation de 
l’activité de services financiers. L'accès du client au service n’est plus une 
question de proximité, mais de disponibilité et de médias. 


Les structures locales ont dès lors clairement montré leurs défauts, qui 
sont nombreux. De très fréquents doubles emplois sont apparus. Les unités 
locales sont souvent au-dessous de la taille critique en nombre (donc 
sureffectifs pour pallier les questions de congés, vacances, non 
remplacements) et en compétence (éparpillement de souscripteurs 
« construction » ou « collectives » dans chaque région ?). Les interfaces 
entre le Siège et l’échelon régional sont conflictuelles, chacun essayant de 
gérer les souscriptions ou sinistres les plus importants. La faiblesse du 
contrôle des risques peut conduire à des erreurs coûteuses sur le plan des 
résultats techniques, alors même que Solvency II impose dans les 
domaines du contrôle interne des disciplines sévères. Enfin, dès lors que 
l’entité régionale dispose de la situation d’une quasi-filiale (autonomie 
tarifaire, bilan et compte d’exploitation, fussent-ils notionnels), la 
« baronisation » ou la « féodalisation » de la structure menace la 
cohérence de la stratégie du groupe. 


La plupart des grandes entreprises cherchent des solutions socialement 
acceptables, notamment en procédant à des regroupements de leurs 
multiples entités spécialisées, puisque les structures régionales reflètent 
l’organisation en « silos » du siège. L'installation en région de plateformes 
compétentes pour la gestion nationale d’un type de risque ou de contrat 
correspond à cette démarche de concentration dans le respect (au moins 
partiel) des contraintes sociales et d’emploi, mais en cherchant à obtenir la 
« taille critique » de l’entité, optimisant son fonctionnement. 


4 LES TENDANCES ACTUELLES DE L'ORGANISATION 
DES ENTREPRISES EN FRANCE 


Le premier maître mot des organisations actuellement en place ou en 
projet est certainement l’économie de coûts (les gains de productivité) 
fondée sur une analyse en profondeur de la création de marge sur la chaîne 
de traitement des contrats et dans l’acquisition et la conservation des 
clients. Le second, largement imposé par la réglementation est la maîtrise 
des risques dans une perspective de contrôle et de solvabilité. Les deux 
préoccupations sont pour partie antinomiques, puisque la réglementation 
impose de fait la création de structures nouvelles dédiées au contrôle et à 
la gestion des risques et à la conformité. Cette démarche est accentuée par 
le développement par l’EIOPA de nouveaux concepts en matière de 
distribution : le « Product Oversight and Governance », le « Conduct 
Risk » (risque de mauvaise conduite des commerciaux), les Directives sur 
la distribution de l’assurance (IDD) et sur les Contrats d’assurance vie en 
unités de compte (PRIIPS). 


La première orientation (gains de productivité) conduit à une démarche 
de globalisation des entreprises (pour ne pas dire centralisation), revenant 
à la fois sur la structure par réseau de commercialisation (au moins en 
partie) et sur la multiplication des structures déconcentrées en région. Pour 
caricaturer, les structures s’orientent désormais vers une segmentation par 
marchés (ou types de client) où chaque segment intègre marketing, 
souscription et tarification. Elles sont complétées par des « plateformes » 
de gestion des contrats, plus ou moins spécialisées par grand type de 
produits. La plupart des groupes ont centralisé leur gestion d’actifs, 
parfois dans une entité juridique spécialisée (AXA-IM par exemple). Il en 
est de même de la centralisation des systèmes d’information. Parfois, et 
dans la logique de Solvency IT, les entreprises cherchent à créer un 
système unique de gestion des données et de comptabilité, parfois 
nommées « usine à chiffres », pour mettre fin aux multiples comptabilités 
ou comptages parallèles répartis dans les services. Cette évolution ne va 
pas sans difficultés, les responsables de secteurs se croyant dépouillés de 


leur capacité à « piloter » leur structure. L'institution probable d’un 
« Chief Actuary » et le rattachement à celui-ci du contrôle de gestion, ainsi 
que la pression vigoureuse exercée par l’ACPR sur la qualité des données 
et la « gouvernance » de cette qualité vont sans doute promouvoir cette 
organisation centralisée. 


Cette organisation conduit aussi à un effort nouveau de simplification des 
produits d’assurance destinés aux marchés vie et non-vie des particuliers, 
de façon à en alléger la gestion et le contrôle des risques. Pour autant, cela 
ne signifie pas nécessairement l’abandon des « marques », avec de 
modestes spécificités marketing des produits. L'assurance, comme 
l’automobile, pourrait aussi produire des contrats largement homogènes et 
distribués par tous les réseaux, mais en maintenant les marques 
distinctives et les spécificités d’adaptation à tel ou tel segment de clientèle 
(cf. Peugeot/Citroën, Volkswagen/Audi, etc.). 


On revient donc à une structure associant directions opérationnelles par 
marchés/clients et des structures fonctionnelles de « service » ou de 
Contrôle, le tout dans des structures juridiques simplifiées. Cela ne règle 
pas, pour les plus grands groupes, la répartition des fonctions entre les 
structures opérationnelles vie/non-vie/gestion d’actifs et la structure 
faîtière (holding, SGAM, UMG, etc.). Le sujet, que nous aborderons plus 
en détail ci-dessous à propos des groupes internationaux, revient à choisir 
entre un pilotage global par le groupe et un pilotage des filiales « par les 
résultats » : c’est le dilemme globalisation/décentralisation posé au niveau 
de la structure centrale. La solution n’est pas à trouver dans la taille du 
groupe : certains groupes internationaux postulent la décentralisation et le 
« pilotage par les résultats » en définissant au niveau du groupe une 
stratégie largement financière fondée sur la surveillance de la profitabilité 
des filiales, sans entrer dans le pilotage des moyens de réalisation des 
résultats. 


La Directive Solvency IT indique aussi d’autres voies d’organisation. Elle 
sépare clairement les rôles d’apporteurs de risques et de porteur de 
risques, qui supporte le poids de la solvabilité. De même, tout en fixant des 
règles strictes de contrôle de la sous-traitance, elle en définit le statut. La 
convergence de ces travaux pourrait à terme influencer la structure des 
entreprises. 


° Nombre de tâches dans la chaîne de gestion peuvent être sous-traitées 
(sous les conditions mises par Solvency IT) : les tâches comptables, et 
surtout la gestion des contrats. L’ Assistance gère déjà certains sinistres 
Auto, l’expertise (dans les pays Anglo-Saxons, les « Claims Adjusters ») 
gèrerait sans doute la grande majorité des Dommages aux biens et la 
Construction. Les réseaux commerciaux (hors guichets) sont 
indépendants et la fièvre digitale ne manque pas de stimuler 
l’imagination de « courtiers grossistes » et autres comparateurs 
d’assurance. Le recours aux sociétés de « run-off » trop rare en France, 
permettrait d’alléger les bilans de risques que l’on ne souscrit plus, mais 
dont la gestion continue de mobiliser des moyens en personnel et en 
systèmes d’information. 


* Les entreprises d’assurance pourraient ainsi conserver une structure 
beaucoup plus légère de marketing stratégique, d’animation de réseau, de 
cession en réassurance et d’actuariat (tarification, profil de risque et 
provisionnement), et « sous-traiter » le reste de l’activité lourde de 
gestion. C’est de la science-fiction, notamment sur le plan social, mais ce 
n’est sans doute pas irréaliste, surtout en constituant une structure neuve 
et innovante de système d’information, à l’instar des avancées des 
« courtiers internet » et des comparateurs d’assurance. Sans aucun doute, 
ces modèles d’affaires permettraient-1l d’alléger substantiellement les 
charges de gestion. 


5 L'ORGANISATION DES ENTITÉS D’ASSURANCES 
ET LES SYSTÈMES D'INFORMATION 


De l’« informatisation » des processus à la technologie 
de l’évolution structurelle 


Les systèmes d’information sont au centre des problématiques 
d'organisation des entreprises d’assurances, en ceci qu’ils permettent, 
facilitent ou interdisent les évolutions. Telle était au moins la situation 
jusqu'aux années récentes : pas de modification des métiers, des produits, 
des processus sans que leur application informatique soit disponible. 
L'informatique était permissive, mais traductrice des situations existantes. 


Les systèmes d’information sont en passe de devenir conducteurs de 
l’évolution structurelle. C’est la technologie qui remodèle le marketing, la 
relation client et demain l’asymétrie d’information et donc la tarification 
grâce aux données de masse du Big Data. 


Pendant longtemps, les entreprises ont « informatisé des processus » en 
fonction des structures existantes : cela a conduit à l’inévitable remise en 
cause des structures et des comportements. « L’informatisation » a souvent 
été la cause d’une restructuration. 


Le plus évident est ce qui a été décrit ci-dessus sur l’inutilité de 
l’existence de structures régionales, dès lors que la communication 
internet était assurée avec un Centre de Souscription, qui pouvait être 
unique et à compétence nationale. 


La sous-traitance de la gestion de contrat aux assisteurs ou aux experts 
répond à la même logique où la technologie a un rôle permissif de 
processus très nouveaux, plus rapides et plus orientés vers le service 
client. Les technologies nouvelles vont accélérer cette démarche : c’est le 
discours actuel sur la « digitalisation » de l’entreprise et demain sur le Big 
Data. 


Les structure du Système d’Information (SI) 


La structuration de l’informatique pose elle-même des questions multiples 
que toutes les sociétés n’ont pas résolues de façon uniforme. 


La plus importante est celle de l’unicité du système d’information de 
bout en bout : de l’entrée du client (voire du prospect) dans le portefeuille 
aux rachats, indemnisation, résiliation du contrat, en passant par 
l’encaissement/comptabilisation des primes, la comptabilité, la trésorerie, 
les relations avec la réassurance, etc. L’évidence intuitive ne suffit pas : il 
est tentant d’affecter un numéro de « dossier sinistre » qui n’est pas relié 
au « numéro de contrat » par exemple. La réglementation impose une 
séparation des comptabilités vie/non-vie. Quant aux commerciaux et 
spécialistes du marketing, ils voudraient un « numéro client » et non 
« contrat ». C’est le mythe du « fichier client » qui regrouperait 
l’information sur tous les contrats d’un même client et (bien sûr) sa 
famille. Les bases de données communes, les « usines à chiffres » 
permettent à chaque service de faire des « requêtes » et d’obtenir 
l’information nécessaire, mais la tendance à générer des fichiers Excel « à 
côté », pour les besoins du service, demeure, surtout si les données 
centrales sont jugées peu accessibles. Postuler l’unicité du système et sa 
globalité suppose que le SI soit suffisamment convivial pour satisfaire 
toutes les demandes (forcément spécifiques) de chaque service. Sans 
oublier, évidemment, les besoins propres à la fourniture des importantes 
« remises » (trimestrielles ou annuelles) aux Autorités de contrôle. 


La question voisine est celle de la conception même de ce système global 
(avec la difficulté majeure de la séparation irréfragable entre vie et non- 
vie). Beaucoup d’entreprises ont souhaité concevoir et mettre en œuvre 
leur architecture informatique, jugeant que la propriété du système était un 
élément majeur du savoir-faire, et, lorsque ce système est de bonne 
qualité, un facteur de compétitivité des produits et services vendus aux 
clients. 


Cette logique s’arrête aux portes de la gestion d’actifs et de la 
Comptabilité : la plupart des entités ont recours à des progiciels « de 
marché » semblables d’une entreprise à l’autre. Il semble en être de même 
pour la gestion des contrats santé, ou prime la qualité et l’efficacité des 
liaisons avec les organismes de Sécurité Sociale. 


Faut-il aller plus loin ? Certains éditeurs de progiciels vantent 
l’opportunité de ne « pas réinventer la roue » et « d’utiliser des progiciels 
de marché » pour l’ensemble de la production. C’est le mythe du « plug 
and play » où l’entreprise recevrait un outil informatique complet 
immédiatement utilisable. L'expérience montre que ces propositions de 
progiciels imposent des adaptations aux besoins de l’entreprise 
importantes et coûteuses. 


Les groupes internationaux travaillent également à la mise en place de 
logiciels communs aux entités d’une même région : l’exemple de l’Europe 
venant à l’esprit. Les expériences sont, semble-t-il, intéressantes pour la 
gestion des contrats vie-épargne, dans la mesure où les contrats sont 
largement homogènes dans les garanties proposées. Elles sont plus 
discutables en assurances de dommages des particuliers, où le droit des 
contrats est marqué par la diversité juridique entre les États. Elles butent 
aussi sur l’organisation des marchés nationaux. C’est le cas en France, du 
fait de l’existence des « conventions » d’indemnisation avec recours 
forfaitaire (CG-IRSA et IRCA en automobile, CIDRE et CIDE/COP pour 
les dommages aux biens des particuliers). Elles butent enfin sur les coûts 
très élevés des investissements de ces « logiciels communs européens ». 


Il est probable que, dans un avenir proche, en revanche, les conditions 
d’accès au client et les modalités de dialogue avec celui-ci à travers les 
applications smartphone (la « digitalisation ») soient normalisées et 
uniformisées, quitte à se connecter sur le système de l’entreprise. 


Les fusions de systèmes informatiques 


Les fusions d’entreprises d’assurances, très nombreuses et constantes 
depuis longtemps, interpellent au moins autant les structures 
informatiques que les organisations administratives. Il est courant de 
considérer que l’efficacité d’une fusion en termes de gains de productivité 
repose largement sur la réussite du rapprochement des systèmes 
d’information. 

Les solutions sont théoriquement de trois ordres : choisir le « meilleur » 
des systèmes existants, « fusionner » les systèmes ou implanter un 
système radicalement nouveau. Aucune de ces solutions ne s’impose à 


l’évidence. La définition du « meilleur » système implique un jugement de 
valeur, toujours contestable et d’ailleurs contesté, surtout s’il s’agit du 
système de l’entreprise absorbante. La « fusion », à supposer que la notion 
ait un contenu, engage la nouvelle entreprise dans des travaux longs et 
coûteux, générant des interruptions de service et des mécontentements, et 
mettant en doute, aux yeux des marchés, la bonne fin de l’opération de 
fusion elle-même. Le choix d’un « troisième système », généralement 
acquis dans le marché, provoque nécessairement des frustrations, suppose 
des délais, crée des périodes de recouvrement longues et est soumis à 
l’aléa du « plug and play » évoqué ci-dessus. 

Dans tous les cas, la fusion laisse de côté la gestion des contrats anciens, 
fermés à la souscription, ce qui crée les « legacy issues » pour lesquelles il 
n’y a guère de solution satisfaisante, sauf l’externalisation vers un 
spécialiste du run-off. 

Au total, les entreprises qui fusionnent choisissent souvent des solutions 
intermédiaires de combinaison des « meilleurs » éléments des deux SI en 
présence. Dans tous les cas, elles consacrent d’importants moyens à ces 
rapprochements, dont elles savent qu’ils constituent les pierres 
d’achoppement de l’opération globale de fusion et sont plus importantes 
pour son succès que le tracé d’organigrammes dont la pérennité n’est pas 
acquise. 


La collaboration de l'informatique et des utilisateurs 


L'aménagement des conditions de collaboration entre la direction des 
systèmes d’information et les structures opérationnelles est un point 
majeur de l’organisation des entreprises et son importance ne peut que 
croître avec l’émergence du Big Data. 


La nécessité d’une compréhension parfaite des besoins des utilisateurs de 
l’informatique, y compris les réseaux commerciaux, et réciproquement 
des possibilités des SI (en hommes, en budget) est claire pour permettre le 
bon fonctionnement de l’entreprise. Cette bonne compréhension est aussi 
un facteur efficace d’évolution des processus de gestion, de leur contrôle 
interne, et au-delà de l’adaptation des structures. 


Les entreprises entretiennent ainsi des « correspondants informatiques » 
dans les structures opérationnelles, qui sont les « applicateurs » des 
besoins, mais souvent aussi une force de proposition pour faire évoluer les 
processus et les mentalités. 


Le Big Data devrait accentuer ces besoins de collaboration entre 
informaticiens et utilisateurs, dès lors que l’ensemble des métiers de 
l’assurance va être impacté par la disponibilité d’une masse considérable 
de données de toute nature (voir Thourot et Folly : Big Data pour 
l'Assurance, opportunité ou menace, Revue Banque Édition 2016) Le 
marketing, la conception de produits, la tarification vont requérir la 
collaboration des systèmes d’information, des actuaires et des nouveaux 
Data Scientists. La collecte et l’étude des données de masse requièrent une 
analyse commune par ces acteurs. Le positionnement des uns et des autres 
dans l’organigramme, leur proximité efficace avec les opérationnels seront 
déterminants du succès de cette « Révolution » des données. Même si, 
comme cela semble être l’orientation des grands acteurs, une partie 
importante des travaux de collecte et de traitement est confiée à des 
sociétés extérieures à l’entité, il faudra bien traduire les recherches en 
démarche marketing, en produits et en tarifs. 


6 L'ORGANISATION DES GROUPES D'ASSURANCES 
INTERNATIONAUX 


La création de Directions internationales 


Le mouvement d’internationalisation des entreprises d’assurances 
françaises commence dans les années 90, sous l’impulsion des directives 
européennes instituant le marché unique ; liberté d’établissement, liberté 
de prestations de services et « passeport unique ». Le mouvement est 
évidemment porté par l’adhésion à l’Union des pays de l’Est européen, où 
l’assurance est faiblement développée. 


« L’internationalisation » résulte le plus souvent d’acquisition de 
structures d’assurance locales, qui sont filialisées. La liberté de Prestation 
de Services (qui ne requiert qu’une très modeste implantation dans les 
pays de situation du risque — à caractère fiscal), concerne essentiellement 
les grands risques industriels. Certaines sociétés créent des succursales 
locales, dans le cadre de la liberté d’établissement et du passeport unique 
(home country control). Les entités françaises établissent donc au « siège » 
une « direction internationale » chargée du contrôler les filiales locales. Le 
mouvement se prolonge hors d'Europe, vers les États-Unis (AXA) et 
l’Asie (AXA — CNP), à travers l’acquisition de sociétés locales parfois 
importantes (Equitable) ou la création de filiales (AXA en Chine). Des 
sociétés françaises, à l’inverse, passent sous le contrôle de grands acteurs 
européens (Victoire devient AVIVA par fusion avec Commercial 
Union/General Accident UK, Allianz acquiert les AGF, Generali fusionne 
ses entreprises, la France et Concorde et acquiert le continent et les filiales 
de Zurich en France). 


L'organisation de ce qui devient des « réseaux » d’entreprises se 
différencie en deux catégories, selon que l’entité centrale adopte une 
logique de décentralisation ou une logique de globalisation. 


L'organisation décentralisée du Groupe International 


La « décentralisation » est un modèle fondé sur l’idée que — malgré les 
efforts d'harmonisation en Europe — le droit local demeure très prégnant 
sur le mode de fonctionnement de l’assurance. Les conditions 
d’indemnisation des sinistres dommages sont différentes en Italie, en 
Allemagne et en France. L’importance de la « sphère sociale » (les 
régimes obligatoires de retraite et de prévoyance/santé) est variable 
suivant les pays. Dès lors, les « filiales » sont et demeurent des acteurs 
locaux, développant leur activité sur leur marché domestique, souvent plus 
dynamique parce que moins saturé que le marché français. Il y a peu de 
place pour des « synergies » au niveau des produits, du marketing, de la 
gestion des réseaux entre le siège et les filiales locales. Tout au plus peut- 
on mettre en place une stratégie commune de réassurance, des normes de 
solvabilité et de gestion des fonds propres, et un contrôle de la solidité 
technique de l’activité par le développement d’une vérification actuarielle 
centrale des provisionnements. Dans certains cas, on peut imaginer une 
gestion centralisée des actifs ou au moins, une vision commune de 
l’allocation stratégique de ceux-ci. 


La décentralisation tient dans le fait que la maison mère est 
principalement attentive à la rentabilité des filiales, donc au niveau des 
dividendes qui lui sont versés. Les moyens de réalisation de l’objectif de 
dividende sont du seul ressort des acteurs et dirigeants locaux. 


La « Globalisation » 


La « globalisation » recèle une ambition de plus grande ampleur. Le 
Groupe entend s’organiser de façon à piloter au niveau central l’ensemble 
des fonctions des filiales, au détriment des dirigeants locaux. Cela signifie 
un renforcement considérable des structures groupe, qui répliquent les 
structures des filiales : marketing, direction technique et actuariat, gestion 
des contrats, etc. 


Cette vision centralisatrice, plus souvent dénommée « globalisation », 
repose sur la conviction qu’il peut y avoir des avantages majeurs (en terme 
de coûts, d'efficacité, de qualité des services) à concevoir et mettre en 
œuvre des produits et des processus communs pour tous les marchés 
d’assurance d’une zone géographique déterminée (par exemple l’Europe, 


ou l’Asie). L'objectif est de parvenir à des gains de productivité, de réduire 
le « time to market » de produits nouveaux, et d’améliorer la sécurité des 
processus, le contrôle de la prise de risque, et le respect des règles de 
conformité. Cette démarche repose aussi sur l’idée que les pays émergents 
(en Europe de l’Est jadis, en Asie aujourd’hui) ne disposent pas de 
produits de niveau technique comparable à celui des pays européens, et 
qu’il sera facile, profitable et efficace sur le plan commercial d’apporter 
des produits sophistiqués à un marché en pleine expansion. 


La centralisation/« globalisation » complète un regroupement de 
structures fonctionnelles, éventuellement localisées dans un des pays de la 
zone : « plateforme » comptable unique pour l’ensemble des filiales et 
succursales, gérant les diverses comptabilités nécessaires (local GAAP ou 
comptes statutaires à des fins fiscales locales, comptabilité IFRS de la 
filiale pour consolidation du groupe, voire sans doute la comptabilité 
prudentielle — Solvabilité IT de l’entité locale et sa consolidation dans les 
comptes du groupe) ; service commun de cession en réassurance (avec 
éventuellement la construction d’une « rétention groupe » : part des 
risques de chaque filiale couverts par les fonds propres du groupe, qui cède 
au-delà en XS). Cette dernière structure permet, avec un Chief Actuary 
contrôlant le niveau des provisions, le contrôle global de la souscription de 
chaque filiale. En général, ces structures globales incluent une structure de 
système d’information à vocation centrale, et, mais avec moins de 
pertinence, une structure de définition de la politique de ressources 
humaines (ou au moins des compétences) sinon de l’exécution de cette 
politique au niveau local. 


Peu de groupes d’assurance dans le monde ont effectivement adopté cette 
démarche de globalisation. Beaucoup « s’arrêtent en route » à la 
centralisation de quelques fonctions (gestion des fonds propres, 
réassurance, gestion d’actifs). On en compte une petite dizaine qui a 
constitué une structure « globalisée » complète. Ils figurent d’ailleurs dans 
la liste des assureurs (et réassureurs) systémiques : AXA, Allianz, AIG, 
Generali, Zurich Financial Services, Prudential sont les plus célèbres, avec 
Munich Re, Swiss Re et SCOR pour les réassureurs. Cette structure ne va 
cependant pas sans obstacle ni inconvénients. 


L’'obstacle principal est la force et la résistance des barrières juridiques. 
On a déjà noté, à propos de l’informatique, les différences considérables 
entre les droits des contrats et les spécificités des processus de gestion 
(conventions de gestion de sinistres avec recours forfaitaires, écarts très 
significatifs des coûts d'indemnisation corporelles, etc.). 


N 


Contrairement à ce qui existe dans le monde bancaire, les produits 
d’assurance ne sont pas fongibles juridiquement et le sont d’autant moins 
que les besoins de garanties, exprimés par les clients, sont très différents 
d’un pays à l’autre. Dupliquer les produits n’est donc pas simple et 
suppose souvent de coûteuses adaptations. 


Les inconvénients de cette « organisation globale » ne sont pas 
négligeables. D’abord en ce qui concerne la situation des dirigeants 
locaux : responsables juridiquement, ils sont dépossédés de tout pouvoir 
sur le marketing, les produits, la tarification et leurs résultats sont 
contrôlés par l’actuariat central et « modélés » par la réassurance groupe. 
D'autant que le « one size fits all » des traités globaux fait souvent peser 
un fardeau insupportable sur les filiales les plus petites (priorité élevée des 
XS, impossibilité de souscrire des traités sous-jacents). Le risque de 
démotivation est grand, alors même que la connaissance du marché local 
est indispensable au bon fonctionnement de la filiale sur son marché. 


Ensuite, les structures « globalisées » peuvent être très lourdes en 
effectifs et en coûts de fonctionnement. La tentation est forte de dupliquer 
les structures locales par des structures Groupe. Il en résulte des doublons 
et des surcoûts importants. Les conflits entre la structure centrale et les 
filiales — surtout les plus importantes — peuvent avoir un effet paralysant, 
ou, en tous cas, allonger démesurément les délais de décision. Le Comité 
de Direction du Groupe — posé comme instance d’arbitrage — est très 
fortement sollicité de prendre de nombreuses décisions — pas toujours 
stratégiques — sans disposer d’un niveau satisfaisant d’information, et 
souvent dans l’urgence. En tout état de cause, la structure centralisée 
nécessite la mise en place de processus de décision très formalisés et très 
puissants. 

Enfin, il se pourrait que ce modèle d’organisation provoque la confusion 
entre ce qui relève du stratégique et ce qui doit être conduit localement sur 
le plan opérationnel. Le slogan « Think Global, Act Local » n’est bien 


souvent qu’un slogan. Il est tentant, pour les structures centrales 
« métiers » de dicter leurs instructions aux opérationnels, à un degré de 
détail très fin — et de s’étonner que l’attitude des clients, l’intérêt pour les 
produits, la sensibilité à la qualité de service ne soit pas la même dans tous 
les pays européens. En revanche, le Comité Directeur (ou Exécutif) peut 
être noyé sous d’innombrables comptes rendus ou des décisions 
d’arbitrage de détail, au détriment de la réflexion stratégique, qui couvre 
notamment l’avenir de chaque entité compte tenu de sa position sur le 
marché. 


L'ESSENTIEL 





Ce chapitre ne répond pas à la question de l’organisation optimale 
d’une entité d’assurance, probablement parce qu’il n’y a pas de 
réponse qui fasse l’unanimité. Les organisations « par réseau » de 
vente, ou par métier (souscription/actuariat/sinistres, etc.) ou encore 
par « marchés » (particuliers, entreprises) voire par croisement entre 
des directions opérationnelles et des directions fonctionnelles, ont des 
mérites et des inconvénients. Toutes répondent néanmoins à un petit 
nombre de questions, auxquelles elles fournissent des réponses plus ou 
moins adaptées : 

—le fonctionnement avec une économie de coûts efficace et en 
développant des gains de productivité, 

—e respect de la cohérence de la stratégie, de la prise de risque et du 
contrôle du profil de risque, 

—a minoration des « frottements bureaucratiques » et des 
antagonismes de structure conduisant à substituer l’arbitrage 
(calamiteux) au consensus dans la prise de décision, 

—la qualité du service aux réseaux commerciaux et aux clients à toutes 
les étapes de la vie des contrats, ce qui revient à chercher l’efficacité 
du fonctionnement de l’entité, 

—l’équilibre dans les structures et les modes de décision entre les 
fonctions groupe et les « pouvoirs » des filiales. C’est probablement 
aujourd’hui le plus difficile à résoudre 

Tout ceci revient à dire que le critère d’appréciation des structures 

mises en place est leur efficacité dans l’instant, ce qui est une 

banalité, mais surtout leur adaptabilité à l’évolution des clients, des 
marchés, des compétences, des technologies (Big Data), voire de la 
réglementation (Solvency IT) et du droit (Directives IDD et PRIIPS). 

Enfin, les structures organisationnelles importent toujours beaucoup 

moins que les qualités managériales de ceux qui les animent. C’est 


aussi une évidence, mais les spécialistes de l’organisation savent bien 
que leurs propositions de réaménagement de structures ont souvent 
pour objet de pallier les faiblesses, les incompétences ou 
l’inorganisation d’un management. 
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Politique des assureurs en matière de gestion du capital et des risques 
Utilisation de la réassurance 


Contraintes réglementaires 
Réassurance et Solvabilité I 
Offre de réassurance 

Achat de la réassurancel 
Réassurance et assurabilité 


La réassurance a essentiellement une fonction de gestion et de protection 
des risques majeurs en permettant aux assureurs de limiter leurs risques 
importants (individuels et cumulatifs), et par conséquent la volatilité de 
leurs résultats et leurs besoins en fonds propres. Son modèle est de 
mutualiser les risques majeurs entre différentes branches, dans l’espace et 
dans le temps, donc de rechercher un équilibre mondial entre risques peu 
ou pas corrélés. Elle est intimement liée à l’assurance depuis plus 
d’un siècle et constitue un outil essentiel pour son développement dans le 
monde entier. Elle est communément définie comme l’assurance des 
assureurs, une sorte de second degré de protection pour l’activité 
d’assurance et travaille exclusivement avec des entités professionnelles, 
assureurs, captives (assureurs ou réassureurs de risques industriels, filiales 
d’une entreprise particulière pour ses propres risques) ou pools (réunion 
de capacités d’assurance ou de réassurance pour des risques émergents ou 
complexes). Les réassureurs peuvent eux-mêmes se réassurer, on parle 
alors de rétrocession. 


+ La réassurance comme métier est constituée par l’ensemble des 
opérateurs la pratiquant, elle reste principalement l’apanage des 
réassureurs dits “professionnels”, qui pratiquent de façon majoritaire la 
réassurance dite « traditionnelle » et représentent la majorité des 
capacités et capitaux investis en réassurance. Ils constituent un ensemble 
distinct des autres capacités constituées par les assureurs (pratiquant la 
réassurance à titre accessoire), les captives de réassurance, les pools de 
co-réassurance, les capacités financières offrant de la réassurance dite 
“alternative”. 


+ La réassurance comme outil est utilisée par l’ensemble de la chaine de 
valeur de l’assurance et de la réassurance, comprenant assureurs, 
courtiers, réassureurs traditionnels ou alternatifs, captives, pools, voire 
États (certains disposant de réassureurs publics ou donnant des garanties 
sous cette forme à certains intervenants). Nous nous limiterons ici à la 
réassurance comme outil, vue essentiellement du point de vue des 
assureurs, pris ic1 au sens large en incluant les captives et les pools. 


1 POLITIQUE DES ASSUREURS EN MATIÈRE 
DE GESTION DU CAPITAL ET DES RISQUES 


Le risk-management, initié dans les années soixante par les sociétés 
industrielles anglo-saxonnes puis européennes, est devenu un enjeu majeur 
dans les services, en particulier pour les assureurs et les réassureurs et fait 
souvent l’objet d’un département de gestion des risques avec une fonction 
identifiée (directeur des risques ou en anglais CRO -— Chief Risk Officer), 
fonction clef en général rattachée au Directeur financier ou à la Direction 
Générale. Cette fonction, qui a été reconnue et encouragée par la directive 
Solvabilité IT, a pour but d’évaluer les risques en portefeuille, de surveiller 
l’incidence possible sur le capital et les résultats en fonction des 
contraintes réglementaires, de fixer des limites d’engagements en fonction 
de l’appétit au risque de la société (défini en général au niveau du Conseil 
d'administration) et d’utiliser différentes techniques pour réduire ou 
transférer les risques. 


Les assureurs ont plusieurs moyens pour assurer leur développement sans 
dégrader leur rentabilité et leur solvabilité, en particulier : diversifier les 
risques par développement ou rachat de portefeuilles, limiter les effets des 
accumulations et inter-dépendances par les limites de souscription, lever 
des fonds propres ou s’endetter, utiliser la réassurance... Ils essaient en 
fait de trouver le bon mix entre ces différentes approches pour avoir un 
rendement optimal de leurs fonds propres et une stabilité de leurs 
résultats. 


La réassurance est un des outils essentiels du risk-management des 
assureurs, car elle leur permet de réduire leur vulnérabilité, d’agir de 
différentes manières et de limiter les impacts sur leur bilan et/ou leur 
compte d’exploitation des sinistres, en particulier pour les risques et 
événements à forte intensité et à faible fréquence : 
— évaluer et tarifer les risques et contribuer à la segmentation des risques 
et indirectement au cout en capital du produit d’assurance directe ; 
— limiter de manière sensible les engagements ; 
— protéger des déviations de sinistralité ; 


— calibrer au mieux les besoins en fonds propres ; 

— contribuer par des cessions spécifiques à l’amélioration de la solvabilité 
d’un assureur si nécessaire ; 

— fournir rapidement la liquidité nécessaire en cas de sinistre grave ou 
d’événement naturel. 


La réassurance permet ainsi l’amélioration de la solvabilité par les 
protections offertes par des réassureurs disposant d’une notation de 
solvabilité élevée, une meilleure diversification des risques, une aide à la 
souscription des risques, une visibilité à moyen terme, un 
accompagnement dans le développement de risques nouveaux et 
émergents, et des services sur-mesure (suivi et optimisation des risques, 
accès à des connaissances techniques internationales, amélioration de la 
gestion, sous-traitance possible...). Ces services sont principalement 
fournis par les grands réassureurs traditionnels, car ils nécessitent une 
taille critique, une expertise toutes branches et un réseau mondial. 


2 UTILISATION DE LA RÉASSURANCE 


La réassurance est en général considérée comme un des outils les plus 
simples et les plus efficaces pour la gestion des risques et du capital, par sa 
souplesse, la simplicité de son formatage et la visibilité qu’elle donne sur 
les portefeuilles de risques couverts. Elle est par exemple plus simple à 
mettre en œuvre et à être utilisée que des emprunts subordonnés. Elle 
permet d’augmenter sensiblement l’appétit au risque des assureurs et de 
protéger leurs résultats. D’où son utilisation généralisée par tous les types 
d’entreprises d’assurance et dans tous les marchés, quelle que soit leur 
taille ou leur spécialisation. 


Elle sert, dans les groupes d’assurance, à la réassurance interne, au 
moyen d’un réassureur captif ou d’un courtier captif pour faire remonter 
les risques des filiales et les gérer et les homogénéiser. Elle a longtemps 
existé comme outil d'échange entre groupes, mais avec un problème 
éventuel de concentration des risques. Elle est plus utilisée aujourd’hui par 
certains pour développer leurs affaires directes, plus particulièrement dans 
le domaine de la prévoyance. 


Elle est d’autant plus utilisée qu’il y a un déséquilibre potentiel dans le 
portefeuille de risques de l’assureur (concentration, accumulation, 
volatilité... ), donc un plus grand besoin de protection et de diversification, 
en particulier pour : 

— les assureurs ayant des besoins de solvabilité ; 

— les petits et moyens assureurs ; 

— les assureurs spécialisés (responsabilité civile, crédit, transport, risques 
industriels...) ; 

— les assureurs opérant dans une aire géographique limitée et exposée aux 
risques naturels ; 

— la garantie des risques émergents ; 

— les branches risquées, exposées à long terme ou en développement ; 

— les expositions aux catastrophes naturelles ou du fait de l’homme. 


La typologie de réassurance traditionnelle choisie (couvertures de type 
proportionnel, non proportionnel, facultatives...) dépend du type de 


risques et de la réglementation qui influe sur les crédits en capital 
afférents. C’est l’étude du profil de portefeuille de risques par l’assureur 
ou le courtier de réassurance qui va déterminer les besoins de protection 
du capital et des résultats, puis par conséquent le plan de réassurance 
considéré comme optimal. 


Le choix d’un programme de réassurance dépend du profil de risques, de 
l’offre et de plus en plus de la réglementation qui régit les relations entre 
assureurs et réassureurs. [Il dépend aussi du prix et de l’efficacité des 
produits proposés ainsi que de l’offre de réassurance, qui s’est diversifiée 
depuis une vingtaine d’années avec la réassurance financière ou 
alternative. 


3 CONTRAINTES RÉGLEMENTAIRES 


Il y a eu peu de faillites retentissantes dans l’histoire de la réassurance, en 
tout cas elles n’ont pas conduit à une déstabilisation de certains marchés. 
De fait, la réassurance a été peu réglementée pendant pratiquement tout le 
vingtième siècle, la régulation étant surtout axée sur la protection du 
consommateur et la réassurance étant considérée comme un échange entre 
acteurs professionnels, ne nécessitant pas de protection particulière. 


Les événements tragiques de 2001 aux États-Unis ont changé la donne 
avec le sentiment que la réassurance pourrait avoir un caractère 
systémique. Dans ce cadre le FSB (Forum de stabilité financière) a 
commandité une étude à un groupe d’experts de la régulation bancaire et 
assurance (Group of Thirty), dirigé par Paul Volcker. Cette réflexion 
mondiale sur le caractère systémique des grands opérateurs s’est 
accentuée après la crise financière de 2008, et a abouti à une liste annuelle 
de grands assureurs considérés comme systémiques par l’IAIS 
(Association internationale des superviseurs d’assurance), sans qu’une 
liste équivalente pour les réassureurs ait été fournie pour l’instant. C’est 
positif pour les grands réassureurs qui contestent le caractère systémique 
de la réassurance, d’autant plus qu’une telle liste risquerait de créer un 
marché plus segmenté avec des réassureurs contraints par des nouvelles 
règles plus strictes de capital mais aussi protégés par un statut particulier 
(too big to fail). 

La régulation de la réassurance locale, régionale et mondiale s’est 
fortement renforcée dans les années 2000, avec des règles d’accès aux 
marchés, des directives régionales et un enjeu sur la stabilité financière. En 
Europe, la Directive de réassurance de 2005 a introduit une réglementation 
homogène pour l’ensemble des réassureurs de l’UE, permettant de créer 
un marché unique de la réassurance, avec une licence délivrée par les 
autorités locales qui supervisent le réassureur et permettant de travailler 
librement dans tous les pays de l’UE. Elle introduit un régime de 
solvabilité ainsi que des règles sur la dispersion des actifs et lève 
l’obligation des dépôts en nantissement des provisions techniques. Elle a 


été à la base d’un système de reconnaissance mutuelle pour les réassureurs 
de pays tiers au cas où le pays est considéré comme ayant un régime 
équivalent et sert de base pour les discussions bi-latérales entre les 
différents États et l'UE. 


La directive Solvabilité IT, succédant au régime antérieur Solvabilité 1, 
votée fin 2009, a été mise en opération début 2016. Elle a pour but de fixer 
des exigences quantitatives de fonds propres prenant mieux en compte les 
risques pris par les assureurs et d’obtenir une harmonisation européenne 
de la réglementation. Les contraintes sur le capital étant supérieures, les 
besoins en capital sont de facto augmentés. La directive s’applique 
uniformément aux assureurs et aux réassureurs. 


Æ RÉASSURANCE ET SOLVABILITÉ II 


La directive Solvabilité IT régit le régime de solvabilité de l’ensemble des 
assureurs et réassureurs européens, introduit un besoin en capital basé sur 
les risques estimés à une récurrence potentielle de 200 ans, la possibilité 
d'utiliser des modèles internes pour l’évaluation du capital requis, des 
recommandations de gestion des risques à travers leur évaluation et leur 
limitation (ORSA, Rapport interne d’évaluation des risques et de la 
solvabilité) ainsi que des règles de gouvernance et la supervision au niveau 
des groupes. 


L’'ORSA intègre l’évaluation prospective des besoins en capital, y 
compris du BGS (Besoin global de solvabilité) qui dépasse le cadre du seul 
capital et est différent du SCR car il doit couvrir l’ensemble des risques, y 
compris ceux difficiles à évaluer comme les risques de réputation, et peut 
faire intervenir des modes de calcul différents de la formule standard. 
L’'ORSA et le modèle interne peuvent constituer un ensemble d’outils 
permettant de tester la stratégie et la planification des assureurs. 


La plus importante avancée de Solvabilité IT est en effet de favoriser le 
pilotage économique de l’entreprise avec la possibilité d’évaluer et 
d’intégrer tous les types de risques auxquels les assureurs font face et 
d'intégrer les bénéfices de diversification et de la réassurance. Le régime 
est par ailleurs axé sur une vision prospective et économique avec des 
actifs évalués à leur valeur de marché et sur l’approche d’un bilan 
économique global de chaque compagnie. 


La directive autorise à ne retenir dans le calcul de l’exigence de capital 
que les risques conservés. La cession des risques dans les cas admis 
augmente ainsi mécaniquement le ratio de solvabilité d’un assureur ou 
permet de libérer du capital. La réassurance devient ainsi un enjeu 
important et est en principe mieux prise en compte que dans le régime 
précédent Solvabilité 1, en particulier la réassurance non-proportionnelle. 
Cela devient possible car le capital nécessaire pour un produit pour un 
réassureur, mieux diversifié, est inférieur à celui nécessaire pour un 
assureur. 


La réassurance intervient dans plusieurs modules de la formule standard 
(souscription vie et non-vie, Risque de contrepartie), en tant que technique 
d'atténuation du risque, qui doit refléter l’effet économique des 
programmes de réassurance, en fonction des différentes natures de 
réassurance (proportionnel, non-proportionnel par risque, non- 
proportionnel par événement et couverture aggregate). L'effet est 
particulièrement important pour les risques cumulatifs, ce qui est reflété 
dans le module des risques Catastrophe. La diversification est prise en 
compte dans le calcul des SCR (Solvency Capital Requirement), qui est 
l’outil principal d’analyse des superviseurs. Les modèles internes, qui 
complètent avec les paramètres spécifiques (USP), l’approche de la 
formule standard, permettent de faire varier les hypothèses et d’évaluer la 
sensibilité de la solvabilité à la réassurance. 


Une nouveauté concernant la réassurance est la prise en compte du risque 

de contre-partie. Contrairement au régime précédent, la qualité des 
réassureurs est prise en compte à travers leur notation, donc leur risque 
potentiel de faillite pèse sur la disponibilité des fonds propres. Cela 
n’introduit pas de prix différenciés, contrairement à ce que souhaitent 
certains réassureurs, mais favorise l’augmentation de capacités des 
réassureurs les mieux notés. Cela devrait induire un changement de 
comportement des assureurs avec un biais favorable aux grands 
réassureurs, en général les mieux notés compte tenu de leur diversification 
et de leur taille. 


Le risque de réserves est important dans le calcul global du SCR et 
constitue en outre une source de volatilité du résultat pour les assureurs 
compte tenu de l’inflation des sinistres dans certaines branches, de 
l’évolution des taux d’intérêt et de la réglementation, qui ont depuis 
longtemps des impacts négatifs sur le résultat. Une offre spécifique de 
réassurance peut être proposée. Elle est encore peu développée compte 
tenu de l’aspect long terme des engagements. 


Bien que nettement plus sophistiquée que l’approche précédente quant à 
l’effet de la réassurance pour les assureurs, Solvabilité II laisse encore à 
désirer sur certains points, en particulier sur le pilier 1 (règles 
quantitatives), ce dont se plaignent à la fois les assureurs et réassureurs. Le 
RAB (Comité des réassureurs au sein d’Insurance Europe, la fédération 


des assureurs européens) et l’APREF (Association des réassureurs en 

France) ont ainsi mis en exergue plusieurs défauts de la formule standard 

dans le traitement de la réassurance, qui sont susceptibles de pénaliser les 

assureurs, en particulier : 

— insuffisante prise en compte de la réassurance non-proportionnelle ainsi 
que de la diversification géographique, particulièrement importante dans 
certaines branches et certains marchés (France) ; 

— calibrage inadapté du choc de mortalité en vie ; 

— sous-estimation de la volatilité des portefeuilles et des risques de pointe 
toutes branches (type terrorisme NBCR), laissés à la discrétion des 
assureurs dans l’ORSA, en général occultés par les superviseurs ; 

— difficulté à appréhender les programmes globaux multi-branches ; 

— réassurance financière (dite Finite) pour les risques de primes et réserves 
mal prise en compte, de même que les autres formes de réassurance 
alternative ; 

— inadéquate prise en compte du risque de change dans le bilan, 
particulièrement important pour les réassureurs et assureurs 
internationaux ; 

— mauvaise prise en compte des run-off qui sont des outils de gestion 
utiles pour libérer du capital 

— traitement inadéquat des captives et de leur spécificité. 


Le principal inconvénient qui en résulte est la sous-estimation de l’effet 
de la réassurance pour les assureurs (ce qui bride pour certains produits 
l’usage optimal de la réassurance dans Solvabilité IT), dans un contexte de 
rareté du capital et de taux d’intérêts bas, ce qui est complètement contre- 
productif. Elle peut dans ce cadre favoriser la réassurance proportionnelle, 
qui à un effet immédiat sur la solvabilité mais qui est peu prisée par les 
assureurs français. Les défauts de Solvabilité IT devront être corrigés dans 
le temps (une clause de revue est prévue en 2018), il en va de la crédibilité 
internationale du régime qui se voulait exemplaire, la réassurance ayant un 
effet potentiel majeur sur l’ensemble des risques dans tous les marchés. 

La prise en compte de la réassurance dans Solvabilité IT peut aussi 
encourager à développer ou mettre en œuvre une entité interne de 
réassurance dans un groupe, permettant de réduire les besoins en capital 


des entités, favoriser la dispersion des risques, augmenter la flexibilité de 
la distribution du capital et faciliter la gestion centrale de la réassurance. 


La réassurance a globalement un vrai rôle de pilotage dans l’ORSA et 
apparait centrale dans l’analyse des risques des assureurs et dans les 
décisions stratégiques concernant leur solvabilité. Malgré leurs défauts, 
l’avantage de ces réglementations pour les assureurs est qu’elles clarifient 
le jeu, impliquent plus de transparence et de comparabilité dans la gestion 
des risques et permettent de quantifier les avantages économiques de la 
réassurance, en facilitant son utilisation. 


5 OFFRE DE RÉASSURANCE 


L'offre de réassurance est de plus en plus globale, car il s’agit d’un marché 
international qui ne connait pas de frontières et travaille sur la base de 
produits standardisés et formatés. Le marché global de la réassurance 
traditionnelle se caractérise par de faibles barrières à l’entrée 
(contrairement aux marchés d’assurance), une facilité à lever des capitaux 
(rentabilité plus élevée en moyenne que le marché de l’assurance) mais 
une plus forte volatilité, donc la nécessité d’avoir des marges de 
solvabilité élevées et des notations financières de première qualité pour 
être crédible au niveau des protections d’assurance. Ce marché est très 
efficient, car il présente de multiples qualités cumulées de fluidité, de 
flexibilité, de compétitivité et de réactivité. 

Après un redressement des tarifs démarré en 2001 suite aux attentats du 
World Trade Center, la réassurance est depuis une dizaine d’années dans 
un cycle baissier, favorable aux courtiers de réassurance, qui placent 
l’essentiel de la réassurance non vie et aux assureurs. La crise financière 
globale de 2008, si elle a conduit à des baisses significatives d’actifs n’a 
pas eu d’incidence marquée sur les réassureurs n1 d’effet de retournement 
sur le cycle de réassurance. Ceci s’explique principalement par 
l’amélioration de la rentabilité et de la solvabilité des assureurs (en 
particulier les grands groupes qui achètent moins de réassurance de 
manière structurelle), l’excédent de fonds propres investis dans la 
réassurance et les taux d’intérêt très bas qui conduisent de nouveaux 
entrants à s’intéresser au marché de la réassurance. 


La réassurance alternative, en général proposée par des acteurs des 
marchés financiers avec des montages spécifiques, s’est particulièrement 
développée dans le domaine des obligations catastrophe, principalement 
pour couvrir une partie des engagements sur catastrophes naturelles, en 
complément de la réassurance traditionnelle. De plus en plus de 
réassureurs utilisent ces techniques pour compléter leur offre ou pour lever 
indirectement des fonds à travers des véhicules spécialisés. 


L'intérêt des investisseurs financiers est d’obtenir en moyenne des 
rendements élevés sur des risques peu récurrents et supposés dé-corrélés 
des autres actifs financiers. En pratique, la corrélation avec l’évolution des 
actifs peut devenir forte, d’autant plus que les événements sont importants 
pour l’économie d’un pays. Des tremblements de terre majeurs au Japon 
ou en Californie pourraient entrainer une chute durable de la valeur de 
certains actifs ; de même pour d’autres événements à forte incidente 
économique, comme des accidents nucléaires graves, des tempêtes 
solaires, des attaques cyber massives ou des attaques terroristes de type 
NBCR (nucléaire, chimique, biologique ou radiologique). 


6 ACHAT DE LA RÉASSURANCE 


Le choix d’un programme de réassurance dépend du profil de risques, de 
l’offre et de la réglementation qui régit les relations entre assureurs et 
réassureurs à travers la prise en compte du crédit de la réassurance. Il est 
de plus en plus formalisé et explicité dans les rapports de gestion des 
risques et les rapports actuariels produits par les assureurs à leurs Conseils 
d'administration, avec la quantification de son impact. 


La fonction d’achat de réassurance est devenue plus sophistiquée avec sa 
mise en valeur par Solvabilité IT et demande un suivi et une analyse des 
risques avec une technicité plus forte et une organisation interne renforcée, 
donc un service étoffé comprenant des spécialistes des risques et des 
actuaires. Elle est en général rattachée à la direction financière compte 
tenu de son aspect stratégique, mais travaille avec tous les secteurs de 
l’entreprise : c’est un point d’observation essentiel de la souscription, des 
tendances de marché, de la jurisprudence et de l’évolution des sinistres 
importants. 


La partie comptable de cette activité reste fondamentale, car 1l faut gérer 
une multitude de contrats avec de nombreux réassureurs, l’évolution des 
sinistres souvent dans le long terme selon les branches pratiquées, des 
clauses complexes en particulier pour l’inflation des sinistres corporels 
graves dans la branche automobile et l’agrégation potentielle de sinistres 
dans la branche responsabilité civile, et la gestion des dépôts de garantie. 


Il arrive également que les services réassurance assument la gestion dans 
le temps d’anciens portefeuilles d’acceptations en réassurance avec 
d’éventuels transferts de portefeuille. Beaucoup d’assureurs moyens ont 
pratiqué l’activité de réassurance, avant de l’interrompre, faute de 
spécialistes et de taille critique. 


L'achat de la réassurance est fait en local par les assureurs nationaux, et 
en décentralisé par les filiales ou centralisé au siège par les assureurs 
internationaux. La stratégie d’achat de la réassurance dépend de 
l’évolution des risques, de la solvabilité des assureurs, de la 
réglementation et du prix de la réassurance. La position du cycle actuel de 


réassurance dommages non proportionnelle est exceptionnellement 
favorable aux acheteurs à l’heure actuelle, avec des prix considérés parmi 
les plus bas historiques. En réassurance vie, qui représente environ 20 % 
de la demande en réassurance, le cycle est moins marqué, les relations 
étant plus de long terme, directes et proportionnelles, parfois avec des 
contrats de financement à moyen terme (en particulier pour les frais 
d’acquisition). Les facteurs décisifs dans ce secteur sont en effet le 


service, la proximité et la continuité. 


En simplifiant, on considère souvent qu’il existe deux types d’acheteurs 
de réassurance, les opportunistes, qui recherchent chaque année 
systématiquement le prix le plus bas pour leurs principales couvertures en 
faisant alterner des réassureurs différents, et les partenaires qui cherchent 
des relations de long terme avec quelques réassureurs historiques de bonne 
notation. Cette différence ancienne tend à s’estomper, dans la mesure où 
les courtiers de réassurance poussent leurs clients à profiter au maximum 
du cycle favorable en dommages. Les placements sont en général 
syndiqués par les courtiers de réassurance et répartis entre divers 
réassureurs. Des exceptions peuvent résulter de relations historiques 
directes, des traités de solvabilité ou des placements privés, dont sont 
friands les grands réassureurs. On peut considérer en moyenne que selon 
les cultures des différents marchés et de la taille ou de la spécialisation de 
l’assureur, les assureurs sont plus dans des rapports de partenariat en 
dommages pour les traités proportionnels et les cessions facultatives ainsi 
qu’en vie où la cession proportionnelle domine, et plus dans des 
comportements opportunistes en dommages non proportionnelle. Ces 
comportements d’achat sont susceptibles de varier dans le temps en 
fonction de la qualité des réassureurs (influence de la notation et des règles 
de dispersion des risques des assureurs) et la situation du cycle de la 
réassurance. 


La fonction d’intermédiation entre les assureurs et les réassureurs a 
connu une évolution sensible. Les courtiers de réassurance qui s’étaient 
imposés en se substituant peu à peu aux relations directes n’échappent pas 
à la recherche de compétitivité des assureurs. Leurs commissions, 
autrefois basées sur les primes et qui profitaient d’une expansion naturelle, 
ont tendance à se transformer en honoraires avec une baisse corrélative de 


leurs revenus depuis quelques années . Les assureurs procèdent de plus en 
plus à des appels d’offre annuels pour leurs programmes de réassurance, 
en recherchant le prix de couverture et d'honoraires le plus bas, et les 
honoraires tendent à devenir fixes et non plus proportionnels au prix des 
couvertures comme auparavant. 


Le développement du numérique est aussi susceptible de changer la 
donne dans les processus d’achat de réassurance : certains courtiers 
envisagent des plate-formes électroniques de cotations avec appel d’offres 
et prix différenciés. La réassurance non proportionnelle aurait tendance à 
devenir une « commodité » comme les matières premières. Face à une 
réglementation défavorable en Europe, il pourrait y avoir des changements 
dans les achats de réassurance à terme. 


Î RÉASSURANCE ET ASSURABILITÉ 


L'accès de la réassurance globale au marché mondial des capitaux permet 
de développer plus de capacités et de compléter celles des assureurs 
domestiques, des captives et des pools dans un marché donné. Les 
conditions essentielles d’opérabilité et d’efficacité en sont un accès sans 
restriction au marché local et la fongibilité du capital en risque, ce qui est 
en général le cas, mais il y a une tendance au durcissement des conditions 
d’opération de la réassurance dans certains marchés, ce qui in fine dessert 
les intérêts des assureurs. 


Les problèmes d’assurabilité existent, quel que soit le niveau de 
développement d’un marché et sa taille. Ils sont particulièrement 
importants dans des marchés émergents, mais existent aussi dans des 
marchés développés bien que sous-estimés. Cela vient soit d’une 
combinaison entre une insuffisante « solvabilisation » des assurés, une 
méconnaissance des risques et une difficulté à mutualiser par les assureurs 
due à une anti-sélection ou à limiter ces risques, en particulier des risques 
de type catastrophe, d’où une sous-assurance chronique de différents périls 
dans de nombreux marchés. 


Cela conduit au fait que pour chaque événement répertorié au niveau 
mondial, on constate une différence importante entre les dommages 
assurés et les dommages économiques, qui va croissante avec la taille des 
événements. L'État, qui est un recours habituel, ne pouvant en général que 
compenser partiellement la sous-assurance, les différents marchés se 
doivent pour des raisons économiques et sociétales d’essayer de combler 
ou de limiter ces différences, qui handicapent les pays concernés et 
peuvent conduire à la faillite de sociétés et à la ruine de particuliers. 


De nombreux organismes internationaux comme l'ONU, l'OCDE et 
l’Association de Genève plaident pour un développement rationnel de 
l’assurance pour combler ce déficit de couverture des événements ainsi 
que pour développer chez les pouvoirs publics une vision globale des 
risques de marché à travers un Risk Manager Pays, qui permettrait de 
développer ou améliorer des partenariats public-privé. Sous l’égide de 


l'ONU et de la banque mondiale, un certain nombre de grands assureurs et 
réassureurs et de représentants des pouvoirs publics de différents pays se 
sont réunis dans l’IDF (/nternational Development Forum), qui a pour but 
de développer la connaissance et l’exposition aux risques majeurs, la 
quantification des impacts possibles, la résilience des marchés aux 
catastrophes et la sensibilisation des gouvernements sur le risk 
management au plan mondial, ce qui est très ambitieux 


Il s’agit, dans un marché comme la France, d’un enjeu crucial et d’un des 
axes de développement les plus forts pour les assureurs, et la réassurance y 
jouerait un rôle critique, car elle permet de faire la jonction entre les 
besoins des assureurs pour ce développement et la protection des pouvoirs 
publics, qui souhaitent intervenir le moins possible et en principe au-delà 
des capacités des marchés. C’est donc aux assureurs, avec l’appui des 
réassureurs de se montrer innovants et réactifs pour développer des 
couvertures et des outils dans le cadre de réflexions de place, et améliorer 
les partenariats public-privé actuels. 


Ce bref panorama montre que la réassurance joue un rôle de boite à outils 
pour la gestion interne et externe des assureurs, basée sur la cartographie 
des risques, de conseil pour les risques complexes et le développement des 
entreprises, de protection en réalisant un meilleur équilibre de leurs 
comptes et une meilleure gestion de leur capital. En tant que marché, la 
réassurance a un rôle macro-économique de régulation intrinsèque et de 
protection des marchés d’assurance et parfois sert à diminuer les 
engagements des États en tant que réassureurs de dernier ressort pour 


certains risques extrêmes ou « CYgnes noirs ». 


Il s’agit donc d’un outil stratégique d’optimisation de la gestion des 
risques pour les assureurs, et au niveau global pour les marchés 
d’assurance et les États. Pour jouer pleinement ce rôle, la réassurance qui 
permet une forme de résilience dans tous les cas de catastrophes majeures, 
a besoin de flexibilité réglementaire, d’un contrôle adéquat par les 
superviseurs, d’une facilité de travailler efficacement sur le plan 
international sans barrières commerciales. Solvabilité II, après un 
ajustement souhaitable des biais constatés sur la réassurance, devrait jouer 
pleinement son rôle en créant de nouvelles incitations à la réassurance par 


une gestion plus serrée des risques des assureurs (coût plus élevé en 
capital de la capacité de souscription). 


Les assureurs, qui ont tendance à développer un simple point de vue 
d’acheteurs de réassurance globale au plus bas prix, ne doivent pas sous- 
estimer les synergies existant en local avec les réassureurs, en particulier 
l’analyse des risques, le développement de l’assurabilité et les facteurs de 
co-développement des branches nouvelles. La réassurance à travers 
l’implantation des réassureurs traditionnels joue ainsi une partition 
significative dans les places internationales d’assurance et de réassurance 
qui forment un complément utile, voire indispensable aux grandes places 
financières et ont besoin de considération de la part des assureurs et de 
mesures d’attractivité de place significatives pour les rendre compétitifs, 


ce qui dépend des pouvoirs publics. 


Avec désormais plus d’un siècle de recul, la principale caractéristique du 
marché de la réassurance est sa résilience et sa capacité à développer des 
connaissances et des modèles de risques, à absorber à la fois les pertes des 
assureurs, à développer des risques complexes et les catastrophes qui 
peuvent avoir des conséquences économiques majeures. La proximité 
culturelle des assureurs et réassureurs, qui avec des métiers différents 
travaillent sur les mêmes risques, doit être positive pour leur coopération 
bilatérale et globale. 


Si le modèle de la réassurance a peu évolué en un siècle, il va être 
confronté aux défis de la technologie, des nouveaux risques (cyber, 
terrorisme... ), aux demandes accrues des assureurs et à la concurrence des 
marchés financiers (obligations catastrophes, titrisation) : il devra rester 
compétitif, flexible et créatif pour répondre aux exigences des assureurs et 
des marchés. 


L'ESSENTIEL 


La réassurance est un outil clef pour la gestion du capital, du compte 
d’exploitation et du profil de risques des assureurs. Elle joue aussi un 
rôle macro-économique pour la résilience des marchés d’assurance 
suite aux catastrophes naturelles ou du fait de l’homme. Le régime de 
Solvabilité II améliore nettement la transparence et la mesure du 
risque pour les effets de la réassurance. Il doit cependant être aménagé 
sensiblement pour rendre la réassurance plus efficiente dans son 
utilisation par les assureurs. 
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Le diagnostic des risques 
Le diagnostic de la rentabilité 


L’essor des marchés de capitaux et le développement de l’activité en 
Europe et à l’international ont rendu nécessaire l’établissement d’un 
diagnostic financier des entreprises d’assurance. Les principaux assureurs 
mondiaux sont aujourd’hui cotés en Bourse et ont recours aux 
investisseurs extérieurs pour financier leurs activités sur la forme de fonds 
propres ou de dettes. Actionnaires, investisseurs obligataires, banquiers, 
régulateurs mais aussi les assurés eux-même, tous doivent être à même de 
se forger une opinion sur lleur capacité à faire face aux engagements et 
d’interpréter les mesures prises par les assureurs pour mieux absorber les 
chocs externes susceptibles d’affecter leur bilan. 


Au cours des vingt dernières années, l’effort de transparence des 
assureurs, parfois sous la pression et en réaction à des chocs extérieurs, a 
formidablement enrichi la compréhension de leur modèle d’activité, aussi 
bien en matière de formation des marges que de gestion d’actif/passif. 
Néanmoins, le diagnostic de la rentabilité comme de la solvabilité des 
entreprises d’assurance restent encore, 1l faut bien le dire, des exercices 
périlleux et nécessitent souvent de travailler à partir d’indicateurs de 
performance extra-financiers. Force est de constater que les normes 
comptables actuelles ne permettent qu’imparfaitement d’appréhender 
l’ensemble des risques pris par les assureurs et rendent encore la 
comparabilité des groupes entre eux difficile. 


Les discussions toujours en cours d’ordre réglementaire que cela soit en 
matière d’appréciation des marges de solvabilité (Solvabilité IT) ou des 
règles comptables (IFRS17) devraient de nouveau conduire à une évolution 
profonde dans l’approche du diagnostic des risques et de la rentabilité des 
activités d’ici quelques années. 

Dans ce chapitre, c’est du point de vue de l’analyste externe que nous 
nous placerons afin d’apprécier les activités d’assurance sur la base des 
informations financières et extra-financières publiées par les assureurs. 


| LE DIAGNOSTIC DES RISQUES 


Au sein des compagnies, l’appréhension globale du risque a pour objectif 
l’identification, la quantification et la gestion des principaux risques 
auxquels le groupe est exposé. Il ne s’agit pas d'empêcher mais plutôt de 
faciliter la prise de risque dans une optique  d’arbitrage 
risque/solvabilité/rentabilité. Pour ce faire, des méthodes et des outils de 
mesure et de suivi sont développés et déployés. Ceux-c1 s’appliquent à 
l’ensemble des domaines d’activité aussi bien en assurance-vie, qu’en 
assurance dommages et prévoyance. Le but est la mise en place d’une 
gestion optimale de ces risques et de contribuer, d’une part, à la 
diminution de la volatilité des résultats grâce à la fixation de normes 
conduisant à une meïlleure appréciation de toutes les dimensions des 
risques pris et, d’autre part, à une optimisation des fonds propres alloués 
par le groupe à ses différentes activités. 


Les risques auxquels sont exposés les bilans des assureurs ont diverses 
origines et nous nous attacherons à détailler ceux qui pourraient 
potentiellement avoir le plus de répercussions en terme d’impact 
bilanciel : 

— le risque technique (souscription, réserve) ; 
— le risque de marché ; 

— le risque de liquidité ; 

— le risque opérationnel et de non-conformité. 
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Source : CRO Forum, « /nsurance Risk Management Response to the Financial Crisis », 
avril 2009 


Figure 12.1— Différents types de risques exerçant des contraintes sur le bilan 
des assureurs 


Le risque technique 


Le risque technique est le risque pour l’assureur de sous-estimer le 
montant de la prime initialement perçu pour couvrir un risque ainsi que 
celui de sous-estimer le montant des réserves pour faire face aux sinistres 
déclarés ou non. En raison de son cycle d’exploitation inversé, le coût du 
sinistre à l’ultime est basé sur une estimation de l’indemnisation (le coût 
du sinistre) et des charges afférentes en matière de gestion. 


Cette estimation sert de base à la mise en réserve du sinistre (constitution 
d’une provision de sinistres ou encore d’une provision technique) destinée 
à anticiper dès à présent le règlement futur du sinistre. Sur la base de sa 
connaissance du risque, de ses tables d’expérience et de multitudes 
hypothèses spécifiques à chaque branche d’activités, l’assureur 
déterminera une tarification du risque. C’est uniquement à l’échéance du 
risque souscrit que l’assureur sera à même de déterminer si cette 
tarification était suffisante ou non. Or, cette échéance peut être lointaine ce 


qui accroît d’autant l’aléa. La lecture de la partie « gestion des risques » 
des documents de référence d’AXA ou de Crédit Agricole Assurances 
offre, par exemple, des informations intéressantes sur la gestion des 
risques par ces compagnies. 


1.1 Le risque technique en assurance dommages 


La cyclicité de l'assurance 


De nombreux travaux d'économistes ont montré que l’activité d'assurance est rythmée par 
des cycles. Cependant, ils observent que les branches de dommages connaissent des taux 
de croissance qui fluctuent dans une moindre proportion que ceux de l’assurance-vie. Ceci 
est moins vrai en matière de sinistralité qui impacte de manière plus volatile les résultats 
des assureurs de dommages. 


Deux conceptions prévalent en matière de cyclicité : l’une explique l'existence des cycles 
à partir de l'offre et des déplacements de la courbe d'offre. L'autre repose sur les retards 
d'adaptation du secteur aux évolutions de son environnement réglementaire et économique. 


En assurances dommages, parmi les cas les plus fréquents de risques liés à 

la souscription, nous mentionnerons : 

— une mauvaise sélection des risques et l’insuffisance de tarification ; 

— une mauvaise anticipation de la fréquence de la survenance du risque 
(anti-sélection qui consiste à appliquer un tarif insuffisamment 
proportionné au risque encouru, ou hasard moral qui consiste en une 
modification du comportement des assurés par exemple), accroissement 
de la sévérité (évolution de l’environnement légal ou jurisprudentiel par 
exemple), la fraude ou la surexposition aux catastrophes naturelles 
(changement climatique, par exemple) ; 

— la survenance de risques sériels à l’ampleur imprévisible (amiante, 
pollution par exemple) ou l’émergence de nouveaux risques liés à la 
recherche ou aux nouvelles technologies (OGM -— organismes 
génétiquement modifiés, nanotechnologies, rayonnements 
électomagnétiques, parfum de synthèse par exemple) peuvent grandement 


compliquer les estimations notamment dans le cas des branches longues, 
c’est-à-dire lorsque le coût des sinistres ne sera connu qu’après plusieurs 
années ; 

— l’inter-connectivité croissante des secteurs et économies peut conduire à 
une complexité croissante du risque et de la chaîne de responsabilité. 


La cyclicité de l’industrie notamment dans l’assurance dommages 
participe également au risque de souscription puisqu’en bas de cycle 
(« soft market ») une concurrence accrue entre acteurs pourra conduire à 
une sous-tarification des affaires nouvelles. 


1.2 Le risque technique en assurance de personnes 

En assurances de personnes, les risques de souscription sont issus des 

hypothèses sous-tendant la tarification des garanties et des options 

financières qui peuvent être exercées par les assurés. Il se décompose 
principalement en : 

— quatre risques biométriques élémentaires : risque de mortalité (garantie 
en cas de décès), risque de longévité (garantie en cas de vie : rentes 
viagères, vie entière, etc.), risque de morbidité (garantie en cas 
d’invalidité et de dépendance), risque d’incapacité (garantie en cas 
d'arrêt de travail) ; 

— le risque comportemental correspond au risque de rachat anticipé (ou de 
prorogation, d’arbitrage, de résiliation, etc.) des contrats d’assurances par 
comparaison au niveau anticipé ; 

— le risque d’insuffisance de chargements pour couvrir les charges 
d’exploitation et les commissions versées aux distributeurs. 


Le risque de marché 


De par la nature de leur modèle d’activité, les assureurs sont fortement 
exposés aux risques de marché en raison de leur activité d’investissement 
pour compte propre en totalité dans le cas de l’assurance dommages mais 
aussi en partie dans le cadre de l’assurance-vie. C’est d’ailleurs quasi- 
systématiquement en raison des risques de marchés auxquels ils sont 
exposés que certains assureurs font face à difficultés financières 
susceptibles de les mener à l’insolvabilité. La taille des placements 


rapportée aux fonds propres des compagnies fait ressortir des effets de 
levier importants. Les risques de marchés seront atténués et maîtrisés 
grâce une stratégie de diversification des placements et des gestions des 
actifs en liaison avec les passifs de l’assureur. 


REMARQUE 
Le levier d'investissement est défini comme étant l’exposition des actionnaires de chacune des 


sociétés figurant sur ce graphique par rapport à leurs fonds propres respectifs. 


2.1 Le risque de marché en assurance non-vie 

Concernant l’activité d’assurance dommages, le risque financier est 
entièrement porté par l’assureur. Les branches à déroulement long comme 
certaines lignes de dommages corporels ou d’assurance de responsabilité 
sont économiquement plus sensibles à l’évolution des marchés financiers. 
Les principaux facteurs de risques de marché auxquels sont exposées les 
unités opérationnelles non-vie sont les suivants : 


* l’inflation est susceptible d’accroître les indemnités à verser aux assurés, 
conduisant, si elle n’a pas été suffisamment anticipée, à des paiements 
supérieurs aux provisions constatées. Ce risque est plus particulièrement 
significatif sur les branches à déroulement long mais est pris pro- 
activement en compte par des ajustements tarifaires fréquents ou des 
protections spécifiques contre des pics d’inflation ; 


° une baisse soutenue des taux d’intérêt ne présenterait pas de risques, 
excepté sur certains contrats (rentes d’invalidité ou accidents du travail) 
qui offrent des taux garantis et contraignent donc les assureurs à devoir 
renforcer leurs réserves au fur et à mesure que le rendement des 
investissements décline. Le risque est partiellement mitigé par une 
gestion active de la duration ; 


° une hausse des taux obligataires provenant d’une hausse des taux 
d’intérêts réduit la valeur des portefeuilles obligataires et est susceptible 
de réduire les fonds propres comptables de l’assureur quand ceux-c1 sont 
exprimés en valeur de marché ; 


e une baisse des marchés d’actions, de l’immobilier et des investissements 
alternatifs pourrait réduire la marge de solvabilité ainsi que le surplus 
ASSOCIÉ ; 


* le risque de change est relativement limité, les engagements en devises 
étant largement adossés à des actifs de même devise. 


Les investissements des compagnies d’assurance dommages sont donc 
gérés de manière à optimiser le rendement d’actif sous la double 
contrainte des risques décrits ci-dessus d’une part et des exigences en 
matière de marge de solvabilité réglementaire et de couverture des 
engagements d’autre part. Une partie importante des actifs est investie en 
obligations liquides permettant de faire face aux contraintes imposées par 
la survenance d’un sinistre exceptionnel. La possibilité d’avoir des 
investissements diversifiés (immobilier ou actions) assure une protection 
naturelle partielle contre l’inflation et génère un rendement supérieur sur 
le long terme. 


2.2 Le risque de marché en assurance de personnes 
Les risques de marché auxquels sont soumises les unités opérationnelles 
vie, épargne, retraite, ont plusieurs origines, dont les suivantes : 


+ la baisse des rendements d’actifs (liée à une baisse durable des taux 
obligataires ou des marchés actions) peut réduire la marge financière et 
les chargements sur les produits en unités de compte. Elle génère aussi un 
pincement des marges sur les contrats à taux garanti qui peuvent à terme 
devenir non profitables au fur et à mesure que le taux de rendement des 
actifs s’approche du taux moyen garanti ; 


° la hausse des taux obligataires (liée à une hausse des taux d’intérêts) 
diminue la valeur de marché des investissements en portefeuilles 
obligataires et peut avoir une incidence défavorable sur les fonds propres 
comptables quand ils sont affichés en valeur de marché et pourrait 
augmenter le volume de rachat de certains contrats dû à la pression 
compétitive ; 

+ la baisse des marchés actions, immobilier et des investissements 
alternatifs pourrait faire baisser la marge de solvabilité ainsi que les 
surplus associés ; 


° la hausse de la volatilité sur les marchés financiers peut accroître le coût 
de couvertures des garanties vendues aux assurés dans certains produits 


d’épargne en unités de compte et réduire la valeur intrinsèque des 
portefeuilles ; 


* le risque de change est relativement limité, les engagements en devises 
étant largement adossés à des actifs de même devise. 


Tableau 12.1- Sensibilité des affaires nouvelles du groupe d’AXA 
à des changements majeurs d’hypothèses économiques 
PAU A "ET EU ETS PAU LA TOUTE ETS 
nouvelles en millions d’Euro nouvelles en pourcentage 





Montant 2,623 100 % 
Taux d'intérêt -50bps (133) -5 % 
Actions -10 % (78) -3 
Immobilier -10 % (15) -1 % 
Mortalité des o 
rentiers -5 % dé Le 
Mortalité en 35 11% 
assurance-vie -5 % 

Volatilité des actions . 
+25 QE) 1 
Volatilité des taux : 
d'intérêt +25 % ne Fe 
Spreads de crédit : 
+50bps' 49 É 
Spreads de crédit - o 
Correction pour : 
volatilité = Obps Ê7 É 
Correction pour 41 12% 


volatilité +10bps 


Source : AXA, Rapport d'embedded value, 2016 


3 Le risque de liquidité 


Le risque de liquidité peut être défini de manière générique comme étant 
le risque de disposer de liquidités insuffisantes par rapport aux besoins de 
l’assureur. Une mauvaise compréhension, planification et gestion des 
besoins en liquidité ont souvent été à l’origine de situation de faillite dans 
l’industrie des services financiers même si ce risque est généralement 
davantage présent pour les activités bancaires. 


3.1 Liquidité et solvabilité, deux notions différentes 

Liquidité et solvabilité sont deux notions à différencier dans le sens où 
disposer de capitaux importants ne prémunit pas forcement contre un 
problème de liquidité : celui-ci peut apparaître plus rapidement qu’une 
capitalisation qui évoluerait de façon défavorable et pourrait être amplifié 
si certains actifs se trouvaient devenir illiquides : la fin de la zone Euro 
aurait par exemple de nombreuses répercussions parmi lesquelles la 
dénomination des devises des actifs en monnaie locale, la mise en place 
probable d’un contrôle des changes et une perte de confiance forte dans le 
système financier rendant l’accès au financement bancaire plus difficile. 
Inversement, une compagnie pourrait afficher des ratios de solvabilité 
faibles sans avoir de problème de liquidité. 


La notion de liquidité 


La notion de liquidité au sein d'une compagnie d'assurance revêt plusieurs aspects : 

—le caractère plus ou moins liquide de son portefeuille de placement ; 

—l'organisation de la circulation des liquidités opérationnelles au sein de la compagnie afin 
de financer le développement et la croissance de ses activités. 


Au cours des cinq à dix dernières années, les compagnies d'assurance ont énormément 
travaillé pour réduire la complexité de leur organisation opérationnelle avec pour objectif 
notamment de simplifier la gestion des liquidités au sein du Groupe et d'en accélérer la 
mise à disposition au niveau de la maison mère. Ceci a été réalisé en procédant aux 
rapprochements de sociétés opérationnelles, au changement de statut juridique de société 
en succursale et au regroupement de certains portefeuilles afin d'atteindre une meilleure 
taille critique et une mutualisation accrue. Par ailleurs, une centralisation des liquidités au 


niveau des holdings de tête a été graduellement mise en place via des politiques de 
remontées de dividendes plus systématiques. 


3.2 Un modèle d’activité générateur de sa propre liquidité 

En raison de son cycle d’exploitation inversé, le modèle d’activité des 
compagnies d’assurance est structurellement générateur de sa propre 
liquidité et ne repose donc pas sur du refinancement à court terme comme 
cela peut-être le cas des banques, par exemple. 


Ceci rend le modèle d’activité des assureurs plus pérenne et moins 
sensible à l’évolution de son actionnariat, de son rating ou de la perception 
de la qualité de sa signature par les investisseurs. C’est en partie ce qui 
explique la meilleure résistance des compagnies d’assurance par rapport 
aux banques au cours de la période de 2008 à 2012. Mis à part AIG, Fortis 
et ING, mais pour des raisons qui n’avaient principalement pas trait à leurs 
activités d’assurances traditionnelles, peu d’assureurs ont fait l’objet de 
plans de sauvetage impliquant des fonds publics durant la crise des 
supbrimes américains et des répercussions qui en ont découlées. Seules les 
situations difficiles traversées par Aegon (Pays Bas) et Ethias (Belgique) 
sont imputables à leur activité d’assurance-vie. 


Néanmoins les assureurs, notamment en assurances de personnes, devront 
veiller à avoir une bonne adéquation entre les échéanciers 
d’investissement à l’actif et les échéanciers de contrats au passif. Si les 
assureurs ne sont pas sujets à des contraintes de liquidité dans un 
environnement opérationnel normatif cela ne les dispense pas de simuler 
l’évolution de leurs besoins en cas d’environnement contraint (en cas de 
stress financier, par exemple) afin de mettre en place si nécessaire les 
sources de liquidité externe (principalement bancaire) qui pourront être 
tirées en cas de besoin. 


3.3 Assureurs de personnes et assureurs dommages : 

des faits générateurs différents 
S1 des contraintes de liquidité peuvent toujours survenir, elles trouveront 
des faits générateurs différents en fonction de l’activité de la compagnie et 
de la pression exercée sur ses passifs techniques. 


En assurances dommages 


Seul le règlement de sinistres importants aux assurés est susceptible de 
créer une contrainte de liquidité forte. À l’échelle d’un portefeuille bien 
mutualisé, ce cas de figure peut être considéré comme extrêmement rare 
mais pourrait se concevoir dans le cadre d’un grand sinistre catastrophique 
entrainant des désordres importants sur les marchés financiers. De ce point 
de vue, il convient de noter que le premier niveau de liquidité est fourni 
par l’encaissement des primes et par la partie conservée en liquidité au 
sein du portefeuille d’actifs de la compagnie. De plus, les assureurs 
primaires bénéficient généralement dans ce cas de protection en 
réassurance dont le degré de liquidité est généralement élevé du fait de 
pratiques de collatéralisation rigoureuses. Ces dernières ont pour objet de 
permettre aux assureurs de bénéficier sans tarder de liquidité au titre des 
engagements pris par leurs réassureurs. La nature même des engagements 
techniques des assureurs dommages les rendent moins sensibles à 
l’évolution de l’environnement financier et à la déformation des passifs 
techniques qu’un assureur vie induit par le risque de changement de 
comportement de ses assurés. 
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Figure 12.2- Événements naturels depuis 1984 : une accélération au fil des ans (en 
millions d’euros courant) 


En assurance-vie épargne 


La spécificité du passif d’un assureur vie-épargne réside dans son caractère 
« rachetable » : en effet, les assurés ont la possibilité de disposer de la 
liquidité de leur contrat et ont par conséquent la possibilité de demander le 
remboursement partiel ou intégral de leur épargne dans un court laps de 
temps. Le scenario catastrophe pour les assureurs vie-épargne se 
rapprocherait d’une situation de hausse brutale, importante et durable dans 
le temps des taux d’intérêt. Ceci pourrait conduire à une forte déformation 
du passif de l’assureur-vie épargne devant faire face à une vague de rachat 
de ses assurés à un moment ou le portefeuille d’actifs, largement investis 
en instruments de taux, serait en situation de moins-value latente. Le 
risque pour l’assureur serait alors d’être contraint d’inverser son cycle de 
production et de devenir utilisateur net de liquidité. Une analyse de la 
structure du passif par génération de contrats et profil de clientèle permet à 
l’assureur de mettre en place la structure d’actifs adaptée et des 
protections (obligations indexées, couvertures par des dérivés, caps et 
options, swaps) lui permettant de générer un surcroît de revenu financier et 
d’éviter ainsi de se retrouver dans une situation tendue. Une bonne prise en 
compte de la dimension liquidité au moment de la conception du produit 
permet également de réduire les risques de déformation des passifs. Ceci 
peut par exemple prendre la forme de pénalités imposées aux rachats 
anticipés où à des ajustements de la valeur de rachat en fonction du niveau 
des marchés financiers au moment ou celui-ci intervient. 


Le risque opérationnel et de non-conformité 


Le risque opérationnel correspond au risque de perte résultant de 
l’inadéquation ou de la défaillance des processus internes, des personnes, 
des systèmes ou d'événements extérieurs et du risque juridique. 


Les risques de non-conformité concernent notamment le non respect des 
règles liées aux activités financières et bancaires, qu’elles soient de nature 
législative ou réglementaire, des normes professionnelles et 
déontologiques, d’instructions, de l’éthique dans les comportements 


professionnels ou encore de la lutte contre le blanchiment d’argent, la 
corruption ou le financement du terrorisme. 


Avec le développement exponentiel des nouvelles technologies, les 
risques liés à l’utilisation des outils informatiques sont de plus en plus 
important et font l’objet d’une surveillance grandissante de la part des 
gestionnaires de risques. En effet, les impacts financiers et non-financiers 
d’une perte, d’un vol ou d’une divulgation de données propres à l’assureur 
pourraient être d’une ampleur incalculable. 


2 LE DIAGNOSTIC DE LA RENTABILITÉ 


Avec le diagnostic de la rentabilité, l’analyste financier va s’attacher à 
mesurer la performance opérationnelle absolue et relative de la société, 
c’est-a-dire par rapport à un contexte technique et financier afin de pouvoir 
la replacer au sein d’un contexte sectoriel et la comparer à celle de ses 
concurrentes. 


Ce diagnostic s’appuie sur l’analyse statique et dynamique de ratios clés 
que nous nous attacherons à décrire ci-dessous. L'activité d’assurance 
dommages et d’assurance-vie étant très différentes en terme de produits et 
donc en terme de formation des marges, l’analyse doit donc être conduite 
de façon distincte. Nous commencerons par l’assurance dommages dont 
l’analyse de la performance opérationnelle est plus simple à appréhender 
que l’assurance-vie qui requiert souvent l’examen de données financières 
extra-comptables. 


L'assurance dommages 


La rentabilité des activités d’assurances dommages provient à la fois de la 
contribution du résultat technique (autrement dit de la couverture par 
l’assureur de l’aléa de sinistre) et de la contribution du résultat financier 
de l’assureur (production financière liée aux placements constitués en 
représentation des fonds propres et des provisions techniques de la 
compagnie). À ce stade, ceci appelle deux remarques importantes : 


+ Compte tenu du cycle d’exploitation inversé de l’assureur dommages, 
déjà mentionné, les composantes techniques et financières sont deux 
éléments indissociables de la formation et de l’analyse des résultats. Les 
résultats financiers ne devront donc pas être analysés comme un élément 
exceptionnel du compte d’exploitation comme cela peut être 
éventuellement le cas de secteurs d’activités non financiers. 


° De même, l’analyse du compte de résultat s’appuiera sur l’analyse de 
certains postes du bilan dont les évolutions auront des implications sur la 
formation du résultat et sur la rentabilité de l’entreprise. 
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Figure 12.3 —- Schéma simplifié du fonctionnement d’un assureur dommages 


1.1 L'analyse du compte technique 

L'évolution de la rentabilité technique de l’assureur dommages peut se 
résumer à l’évolution de son ratio combiné : celui-ci mesure l’ensemble 
des sinistres provisionnés ou payés par l’entreprise ainsi que l’ensemble 
des frais engagés par rapport aux primes d’assurances encaissées. Ce ratio 
est généralement calculé et étudié après éléments de réassurance, c’est-à- 
dire net des éléments de primes et de sinistres cédés aux réassureurs. Nous 
reviendrons sur ces notions. 


Ainsi un ratio combiné de 100 % se traduira par un résultat technique à 
zéro : l’ensemble des sinistres et frais engagés seront équivalents au 
primes encaissées par l’assureur. Seul un ratio combiné inférieur à 100 % 
se traduira par un résultat technique positif : par exemple, un ratio 
combiné de 95 %, se traduira par un résultat technique équivalent à 5 % 
des primes souscrites. C’est l’appréciation des différentes composantes du 
ratio combiné qui permettra d’avoir une analyse plus fine des moteurs de 
la performance technique de la société. 


L'analyse des primes : émises, cédées, acquises 
L'activité commerciale de l’assureur se traduit par la couverture d’un 
risque pour une période de temps déterminé en échange duquel son client 
lui verse une prime d’un montant préalablement défini. Lorsque la prime 
est encaissée par l’assureur, elle est dite « émise ». 
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Figure 12.4 — Analyse des différents éléments composant le ratio combiné 
en assurance dommages 


En fonction de son appétit pour le risque et/ou de sa solidité bilancielle, 
l’assureur se réassurera de montants plus ou moins élevés. La prime brute 
devient après réassurance une prime nette, elle est dite « nette de 
réassurance ». Les polices d'assurance et donc les primes ne sont pas 
toutes émises le 1* janvier mais à tout moment de l’année : souscrite en 
général pour un an, l’assureur enregistrera, dans son compte de résultat, la 
prime prorata temporis : la prime sera alors dite « acquise ». La prime 
brute émise initialement devient au bout du compte une prime nette 
acquise. Elle servira de dénominateur au calcul du ratio combiné. 


À ce stade, l’analyse s’attachera à étudier deux types d’évolution : 


+ L'évolution des primes d’une année sur l’autre, au niveau du groupe mais 
aussi pays par pays si l’assureur évolue à l’international ainsi que par 
branche de risque. La principale difficulté résidera dans le fait que les 
données comptables ne permettent pas de dissocier l’évolution en volume 
(gains ou pertes de part de marché par exemple) de l’évolution tarifaire 
(augmentation ou baisse des prix). L’évolution des primes de l’assureur 
dépendra d’éléments multiples : politiques commerciales, lancement de 


nouveaux produits, politiques tarifaires, exposition à des marchés 
matures ou émergents, maturité de son modèle d’activité, articulation 
stratégique entre croissance organique et croissance externe. 
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Figure 12.5 Évolution du chiffre d’affaires 
des principaux assureurs européens cotés 


+ L'évolution du taux de rétention (primes émises nettes/primes émises 
brutes) d’une année permettra d’aborder l’évolution de la politique de 
réassurance de l’assureur et de son appétit pour le risque. L’assureur ne 
pourra modifier significativement sa politique de réassurance d’une année 
sur l’autre sans que ceci ait des répercussions importantes sur son bilan. 
Il conviendra par conséquent d’analyser ce ratio en tendance et sur 
plusieurs années. Une augmentation du taux de rétention traduira une 
plus forte conservation de la prime et aura par conséquent un impact 
positif sur le volume d’activité de la compagnie. Moins protégée, ceci 
aura des conséquences en matière de sinistre ainsi que sur sa marge de 
solvabilité. L’impact variera cependant selon que l’assureur fait appel à la 
réassurance proportionnelle qui génère davantage de primes cédées ou 
bien non-proportionnelle qui ne protège l’assureur qu’en cas d'événement 
grave et induit donc moins de primes cédées compte tenu du faible risque 
d’occurrence. 
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Figure 12.6 — Évolution du taux de rétention 
des principaux assureurs européens cotés 


L'analyse de la sinistralité 


Le montant des sinistres provisionnés 

Second pilier de l’analyse de la rentabilité technique du compte 
d’exploitation en assurance dommages, les sinistres constituent la partie 
cruciale de l’étude du ratio combiné et requiert le plus d’attention. 


Ratio de sinistralité = S/P (Sinistres/Primes) = Sinistres nets/Primes 
nettes acquises 


Les sinistres enregistrés par l’assureur dans son compte de résultats et qui 
sont utilisés dans le calcul du ratio combiné comprennent en réalité 
plusieurs éléments : les sinistres réglés ou payés (indemnisation du client 
après la survenance d’un sinistre) et les sinistres futurs, non encore 
déclarés, mais qui font l’objet d’une estimation de leur coût futur par 
l’assureur. L’actuaire déterminera le montant de la provision à constituer 
en fonction de multiples observations statistiques et d’estimations 
concernant notamment la fréquence et le coût moyen des sinistres, 
l'inflation, l’environnement jurisprudentiel..… 


Les sinistres provisionnés constituent ainsi un engagement technique au 
passif du bilan de l’assureur qui reflète la somme des sinistres que 
l’assureur estime qu’il aura à payer un jour. Lorsque que les sinistres 
provisionnés sont réglés, la provision de sinistres diminue d’autant. À mix 
d’activité et sinistralité inchangés, lorsqu'une compagnie affiche une 


croissance d’activité, les nouvelles provisions de sinistres constituées 


seront supérieures aux sinistres réglés conduisant à une hausse des 
provisions techniques du groupe. 


Le suivi de la provision pour sinistre 

Point important, compte tenu de son cycle d’exploitation inversé, 
l’assureur vend le prix d’un service sans en connaître exactement le coût. 
La provision de sinistre fera donc l’objet d’un suivi au cours du temps et 
son montant sera réajusté en fonction des dernières informations portées à 
la connaissance des actuaires (expérience de l’assureur, informations 
spécifiques en provenance du marché ou des concurrents, revues 
actuarielles indépendantes). Il faut approcher les provisions de sinistres 
comme une somme d’éléments instables dont le montant fluctue dans le 
temps et qui fait l’objet d’ajustements positifs (bonis de liquidation) ou 
négatifs (malis de liquidation) au fil du temps. L’examen et l’évolution 
dans le temps des bonis ou des malis de liquidation renseignera sur la 
politique de provisionnement plus ou moins prudente de l’assureur au 
cours du temps. Ceci peut correspondre également à une phase particulière 
du cycle de provisionnement dans un pays ou dans branche d’activité. 
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Source : Rapports annuels (2015) 
Figure 12.7 - Évolution du cycle de provisionnement 
des principaux assureurs européens cotés 


REMARQUE 
Mesuré en pourcentage des primes, si le pourcentage est positif, celui-ci traduira un 
dégagement de réserves (boni de liquidation). À contrario, s’il est négatif, ceci traduira un 
effort de renforcement des réserves techniques (mali de liquidation). 


Ceci permet d’analyser l’évolution de la sinistralité corrigée des 
mouvements de provisions. 


Par ailleurs, certaines années l’assureur pourra subir des sinistres d’une 


ampleur exceptionnelle qui viendront alourdir sa charge de sinistres 
annuelle et l’évolution de son ratio de sinistralité. 
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Figure 12.8 — Évolution du S/P publié et retraité 
des principaux assureurs européens cotés 


À ce stade, l’analyse s’attachera à étudier deux éléments : 


+ L'évolution de la performance sous-jacente du portefeuille de l’assureur 
en retraitant le ratio de sinistralité publié des éléments marquants de 
l’exercice (sinistralité exceptionnelle, modification de la politique de 
provisionnement, dégagement de boni ou de mali de liquidation). 
L'objectif recherché sera de dégager un ratio de sinistralité attritionnelle?, 
corrigée au maximum des éléments de volatilité du portefeuille. 
L'observation tendancielle de cette sinistralité attritionnelle permettra de 
tirer des conclusions sur la rentabilité du portefeuille. 


° La nature et l’ampleur des sinistres qualifiés d’exceptionnels afin de 
déterminer s’ils sont en ligne avec la stratégie de l’assureur en termes 
d’exposition et en termes de montant. Le cumul de sinistres dépassant les 
critères d’appétit pour le risque de l’assureur conduira à une réduction de 
son exposition l’année suivante ou à une modification de sa politique de 
couverture en réassurance. 


° La gualité du provisionnement technique. Ceci reste peu aisé à réaliser 
d’un point de vue externe à l’assureur et pourra être approché au travers 
des triangles de liquidation des réserves et/ou de discussions avec la 
direction. 


L'analyse de coûts 


En plus du coût des sinistres, l’assureur doit engager un certain montant de 
dépenses nécessaires à son activité commerciale (acquisition des primes) à 
la gestion au règlement des sinistres. Il convient de noter qu’en fonction 
de l’organisation des assureurs opérant sous forme de groupe, les coûts de 
la maison mère (direction générale et fonctions centrales, qui comprendra 
également les coûts réglementaires) pourront être ou non ré-alloués aux 
entités opérationnelles. 


Ratio de coûts = Expense ratio = Coûts d’acquisition et de gestion 
nets/Primes nettes acquises 


Les coûts liés à l’activité commerciale de l’assureur sont les plus 
significatifs et correspondent aux commissions versées aux apporteurs 
qu’ils soient agents généraux ou courtiers. La commission dite 
d’acquisition représente un pourcentage de la prime et sera fonction des 


produits vendus. Située en moyenne autour de 12 %, celle-ci peut aller de 
5 % à 25 %, et jusqu’à 50 % de la prime de la première année pour 
certains produits. Elle est généralement fixe mais peut dans certains cas 
refléter le niveau de sinistralité attendu. Ainsi, pour une activité à faible 
ratio de sinistre, le taux de commissionnement est généralement élevé. 


Les coûts administratifs et de gestion comprennent l’ensemble des autres 
coûts et reflètent les coûts de fonctionnement liés à la souscription et à la 
gestion de la compagnie, du personnel y étant rattaché, les bureaux, les 
taxes sur primes, etc. 


Comme nous en avons pris l’habitude, pour le calcul du ratio coûts nous 
retiendrons l’ensemble des coûts nets de réassurance. En effet, les contrats 
de réassurance proportionnelle prévoient le versement d’une commission à 
l’assureur pour le dédommager des frais engagés pour l’acquisition des 
primes. En fonction des négociations tarifaires entre l’assureur et son 
réassureur, le montant de cette commission sera évolutif dans le temps. 
Cette « commission de réassurance », qui constitue un profit pour 
l’assureur, viendra donc réduire la structure de coût de la compagnie. 


À ce stade, l’analyse s’attachera à étudier deux éléments : 


° Le ou les modes de distribution utilisés par l’assureur qui permettra de 
déterminer la répartition entre les coûts d’acquisition fixes (agents, 
bureau de représentation ou de souscription) et les coûts d’acquisition 
variables (courtiers). 


+ L'évolution du ratio de coûts administratifs et de gestion de l’assureur en 
absolu et en relatif qui permettra de mesurer le niveau de la compétitivité 
de la compagnie. L’assureur, ne pouvant que très peu influencer le taux 
des commissions payés à ses distributeurs, sera en recherche permanente 
d’optimisation de ses processus de gestion et de souscription de manière 
à améliorer sa compétitivité mais aussi sa rentabilité technique grâce à un 
meilleur alignement d’intérêt avec ses apporteurs d’affaires. 
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Source : Rapports annuels (2011) 


Figure 12.9 — Évolution des coûts d’acquisition et de gestion 
des principaux assureurs européens cotés 


1.2 La détermination du cash flow opérationnel 

Avant d’aborder l’analyse du compte financier, il convient d’analyser 
l’évolution du cash flow opérationnel de l’assureur issu de son activité 
technique. La génération de cash flow opérationnel conditionne l’évolution 
des actifs investis par l’assureur et ainsi une partie importante de ses 
résultats. Pour un assureur dommage, la principale différence entre le 
résultat et la génération du cash flow provient de la variation des 
provisions techniques au cours de l’année. Les variations de provisions de 
sinistres comme les dépréciations sont des éléments qui influencent le 
compte de résultat mais qui n’engendrent pas de sorties immédiate de 


liquidité. 


Compte de résultat 


| 


Primes nettes acquises + produits financiers — Sinistres nets — Coûts d'acquisition et de gestion nets 


= Résultat avant impôts 


Cash flow opérationnel 


| 


Primes nettes émises + produits financiers — Sinistres nets payés — Coûts d'acquisition et de gestion nets 


= Cash flow opérationnel 


Figure 12.10 - Détermination du cash flow opérationnel 


L'activité commerciale (acquisition de primes) constitue la source la plus 
importante d’entrée de liquidité pour l’assureur avant les produits 
financiers générés par la gestion de ses actifs financiers. Pour les assureurs 
souscrivant des branches longues (c’est-à-dire dont le paiement du sinistre 
interviendra plusieurs années après la souscription de la prime, par 
exemple en assurance de responsabilité), la différence entre les résultats et 
le cash-flow sera plus importante. 


1.3 Le compte financier 

Entre le moment où 1l souscrit la prime d’assurance et le moment où il 
paiera le sinistre, l’assureur investira les sommes dans des actifs 
financiers. Ces placements financiers à l’actif du bilan de l’assureur 
viennent en représentation des fonds propres et des provisions techniques 
qui figurent au passif du bilan de la compagnie. 


Les revenus financiers générés par l’activité d’investissement de la 
compagnie sont constitués par les coupons sur les actifs obligataires, le 
dividende sur actions, les revenus de loyers pour l’immobilier ainsi que les 
plus ou moins-values réalisées. Notons que les plus-values latentes sont 
pour leur plus grande part comptabilisées directement dans les fonds 
propres et sont par conséquent sans conséquence sur le résultat financier 
de la compagnie. L’assureur peut décider de conserver la gestion de ses 
placements en interne ou faire gérer tout ou partie de ses investissements 
en en confiant la gestion à des prestataires extérieurs. 


Dans le passé, les revenus financiers ont constitué une partie très 
importante des résultats des assureurs. Au cours des 15 dernières années, 
les assureurs européens ont fortement diminué leur exposition aux actifs 
risqués et le rendement des placements financiers à également connu une 
baisse significative qui a eu tendance à s’accélérer dernièrement. 
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Figure 12.1-— Évolution du rendement des actifs 
des principaux assureurs européens cotés 


Le montant des revenus perçus par l’assureur dépendra donc de plusieurs 
facteurs : 

— la taille des actifs en lien principalement avec le type de branche 
souscrite ; 

— l’allocation d’actifs et l’exposition plus ou moins importante à des actifs 
riSQués ; 

— le rendement de chaque classe d’actifs. 

À ce stade, l’analyse s’attachera à étudier : 

— la stratégie d’investissement de l’assureur en matière d’allocation 
d’actifs au regard des engagements techniques au bilan (qualité des 
actifs, liquidité, diversification, protection du capital) ; 

— les méthodes de valorisations des différents actifs de la compagnie : 
valorisation en coût historique, en coûts amortis, en valeur de marché ou 
par l’utilisation de modèle en l’absence de données de marché fiables ; 

— l’évolution du rendement courant du portefeuille et des plus ou moins 
values latentes existantes par catégorie de placements ; 

— la duration des actifs de l’assureur et notamment des actifs obligataires ; 
une duration courte traduira une sensibilité faible de la valorisation des 
actifs sous-jacents en cas d’évolution des taux d’intérêts à la hausse ou à 
la baisse : une duration plus longue se traduira par une sensibilité plus 
forte à l’évolution des taux d’intérêts mais par un rendement financier 
courant plus stable du portefeuille. 


La baisse du rendement des placements force l’assureur à améliorer son 
ratio combiné s’1l souhaite maintenir sa rentabilité sur fonds propres 
(RoË). Parce que l’assureur dommages ne peut pas remonter ses prix aussi 
rapidement que la baisse du rendement de ses actifs, une période 
prolongée de rendements faibles n’est généralement pas favorable à la 
rentabilité des assureurs dommages. 


16%  ROE 


Ratio combiné 
Investment yield : 


—.5,1:% 4.1 % 3.1 % 


Source : Swiss Re Economic Research & Consulting 


Figure 12.12 -— Lien entre ratio combiné, rendement de l’actif et rentabilité (ROE) 





Cas d'entreprises 


Différence de rentabilité selon la nature de l’activité 


Nous mettons en avant la différence de rentabilité entre une société spécialisée sur une 
activité à déroulement rapide (Cie À = 80 % des sinistres payés chaque année) et une 
société orientée sur des branches longues (Cie B = 20 % des sinistres payés chaque 
année). 

Alors qu'elles présentent des caractéristiques similaires en terme de croissance de primes, 
de ratio combiné et de montant des placements en début de simulation, l'écart de cash- 
flow opérationnel sur la période se traduit par une progression plus rapide des placements 
financiers de la compagnie B. 

Pour atteindre, le ROE moyen de la Cie B sur la période (12,1 %), la Cie A devra opérer 
avec un ratio combiné de 72,5 % (versus 75,0 %). Dans des cas plus extrêmes, nous 
pourrions démontrer qu’une compagnie peut être rentable même avec des ratios 
combinés supérieurs à 100 %, mais que son modèle d'activité sera plus sensible aux 
rendements obtenus par la gestion financière de ses placements. 

Cie A : Déroulement rapide Année 1 Année2 Année 3 Année 4 Année 5 












Primes 






Sinistres payés 


Provisions pour sinistres 15,0 0,8 0,8 0,8 0,9 


Sinistre S/P 75 % 
Ratio de coûts 25 % 


Résultat technique 0,0 
CRE 


Placements financiers 227,0 316,4 
Placements/Primes 260 % 
Revenus des placements 15,8 

Rendement financier 5,0 % 


Fond propres 100,0 111,4 124,1 138,4 154,2 
ROE 10,0 % 102% | 0,2 % 103% | 0,3 % 10,3 % 10,3 % 
QE —— | 


—_—— L——_— 
Cie B : Déroulement lent Année 1 Année 2 Année 3 Année 4 Année 5 










Provisions pour sinistres 8,3 
Sinistres 91,2 
Sinistre S/P 75 % 





Ratio de coûts 25 % 
Résultat technique 0,0 
Placements financiers 427,0 
Placements/Primes 351 % 
Revenus des placements 21,3 
Rendement financier 5,0 % 
Fonds propres 1215 


ROE 10,0 % 12,1 % 12:9% 129% 12,5 % 





Source : Swiss Re,E conomic Research & Consulting 


Les ratios-clés du diagnostic d’un assureur dommages 
Ratio S/P Sinistres nets/Primes nettes acquises 
Ratio de coûts Coûts d'acquisition et de gestion nets/Primes nettes acquises 


Ratio S/P + Ratio de coûts 


ReHID Gare né (Sinistres nets + coûts d'acquisition de gestion nets)/Primes nettes 


acquises 
Rendements des Revenus financiers{ (Placements débuts d'année + Placement fin 
actifs d’année)/2] 


Levier de 


ee Primes nette émises/Fonds propres moyens 
souscription 


L'assurance de personnes (vie et prévoyance) 


2.1 Les difficultés d'analyse de la rentabilité 

Le diagnostic de la rentabilité d’un assureur vie est plus difficile à 
appréhender que celui d’un assureur dommages. Le seul examen des 
données comptables fournies par l’assureur ne suffit généralement pas et 
nécessite quasi-systématiquement l’analyse de données extra-comptables 


s 


de manière à mieux cerner la formation des marges par produits ou la 
rentabilité des affaires nouvelles (par rapport à la rentabilité du 
portefeuille existant). Nous constatons que de nombreux groupes 
d’assurance cotées en Europe et qui ont par conséquent un souci de 
transparence plus élevée vis-à-vis de leurs actionnaires ont aujourd’hui 


massivement recours à ces données extra-comptables. 


Les principales difficultés 
Les principales difficultés auxquelles l’analyste aura à faire face sont les 
suivantes : 


* La relative opacité des résultats comptables qui ne permettent qu’une 
approche grossière de l’activité et de la rentabilité de la société. 


+ La multiplicité des produits vendus (de l’épargne à la couverture de 
risques longs comme les retraites ou la dépendance) à structure de 
marges et à niveaux de rentabilité hétérogènes. Ceci résulte des tendances 
démographiques, économiques, culturelles et fiscales de chaque marché. 
Précisons également que les systèmes de couvertures publiques et les 
réglementations locales conduisent à des organisations de marchés, de 
produits et de besoins de couverture des populations qui restent très 
domestiques. L’environnement financier que nous connaissons 
actuellement devrait également conduire les assureurs de personnes à 
lancer de nouvelles gammes de produits comportant moins de garantie ou 
en reportant les garanties à l’échéance du produit ce qui devrait les rendre 
moins gourmands en fonds propres économiques et par conséquent en 
marge de solvabilité. 


+ Des résultats comptables très largement issus des stocks de produits 
vendus par l’assureur dans le passé et très peu de la collecte de primes de 
l’année. On estime ainsi pour un assureur vie à dominante Épargne que 
80 % des résultats de l’année sont générés par l’encours et 20 % par la 
collecte de l’année. Comme nous l’avons vu précédemment dans le cadre 
de l’assurance non-vie orientée sur des branches longues, la dynamique 
du bilan de l’assureur vie conditionne de manière significative l’évolution 
de son compte de résultat. Pour cette raison, les données comptables ne 
permettent pas de se forger une opinion sur la rentabilité des affaires 
nouvelles et de son évolution. Ceci devra être analysé à l’aide des 
rapports traitant de la valeur intrinsèque (aussi communément dénommée 
« embedded value »). 


COMPTE DE RÉSULTAT BILAN 
Actif Passif 


Fonds propres 


Épargne - Cumul 
des fonds collectés 


Compte technique 
Primes 

— Sinistres 

— Frais d'acquisitions & d'exploitations 
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Compte financier 
Revenus financiers Prévoyance/Décès — 
— Frais financiers Provisions techniques 
= Somme des sinistres 
= Résultat Financier anticipés et donc 
provisionnés par 
là compagnie 









- Dividendes = Report à nouveau 


Figure 12.13 — Schéma simplifié du fonctionnement d’un assureur de personnes 

* du fait que les résultats comptables ne reflètent pas la nature des risques 
souscrits par la compagnie et auxquels l’actionnaire ou porteurs 
obligataires sont exposés. En effet, l’émergence des marges en assurance- 
vie intervient souvent de manière prospective sur plusieurs années et ne 
peut donc être appréhendée en ne considérant que les seuls résultats de 
l’année en cours. Or, le principe de base de la comptabilité est de refléter 
les opérations enregistrées de manière rétrospective au cours d’un 
exercice donné. 


1 Les contrats d'épargne et les contrats de prévo yance 


Avant d’aller plus avant dans le diagnostic de la rentabilité d’un assureur 
de personnes, il convient d’aborder brièvement les différences qui existent 
au sein des produits d’assurance-vie, hétérogènes en termes de dynamique 
de marges et de résultats. Les contrats d’assurances de personnes peuvent 
être rangés en deux grandes familles : les contrats d’épargne et les contrats 
de prévoyance, également appelés contrats de risques ou de protection. 


Tableau 12.2 - Typologie de contrats constitutifs de l’assurance-vie 
Épargne > Couverture des risques 












Vie entière 

Vie universelle 
Vie variable 
Assurance en cas 
de vie 











Assurance de risque 
Vie collective 
Invalidité 
Assurance dépendance 
Maladie grave 

Rentes immédiates 


AUTOS Rentes viagères fixes et variables 
différées 

Épargne en unité de compte 
Produits à contribution définie 










Rentes en cas de santé 
altérée 


Rente viagère 
combinée 



















Taux d'intérêt 
Morbidité 
Longévité 
Déchéance 


Mortalité 





attE TS Taux d'intérêt 

QUES Marche d'actions Morbidité 

pour Déchéance Longévité 
l'assureur Déchéance 
Taux d'intérêt 
Marchés actions 
* L’assurance-vie à dominante épargne est basée sur l’accumulation 
d’actifs sur lesquels l’assureur prélève sa rémunération. Compte tenu des 
sommes gérées dans le bilan (souvent en milliards, dizaines ou centaines 
de milliards d’euros), l’évolution de ces encours d’une année sur l’autre 
sera le principal moteur de l’évolution des résultats. En ce qui concerne 
les contrats en euros, le capital est garanti, ainsi que la valeur acquise du 
contrat. L’assureur devant verser au minimum 85 % des revenus issus de 
la gestion financière aux assurés, la marge de la compagnie provient 
essentiellement de la marge financière sur l’encours et assez peu de 
chargements au titre de la couverture en cas de décès. Cette marge 
financière représente l’écart entre ce que génèrent ses placements 
financiers, majoritairement réalisés pour le compte de ses assurés, et le 
rendement versé sur les contrats. Dans le cas des contrats en unité de 
compte pour lesquels le capital n’est pas garanti et l’assuré supporte à la 
hausse ou la baisse 100 % de la performance financière des actifs, 
l’assureur prélèvera diverses commissions au titre de la gestion du 
contrat d’assurance proprement dit mais également au titre des 
placements ou des OPCVM. L’assuré détient un certain nombre d’unités 
dont la valeur fluctue en fonction de l’évolution des sous-jacents 
financiers. À noter que dans les deux cas, des chargements à l’entrée sur 
les nouvelles primes seront perçus et très largement destinés à rémunérer 
l’apporteur d’affaires sous forme de commissionnement. 


* L’assurance-vie dite de prévoyance, contrairement à l’assurance-vie à 
dominante épargne n’est pas assise sur un stock d’actifs mais sur le 
paiement d’une prime annuelle (au même titre d’une assurance 
automobile ou habitation) et fonctionne de manière quasi-similaire au 
fonctionnement de l’assurance non-vie décrite auparavant. Dans ce cas, le 
fait générateur des sinistres sera le décès dans le cas d’une couverture 


décès ou de l’invalidité ou de la perte d’autonomie (dans le cadre d’un 
contrat de prévoyance perte individuelle ou collective, ou d’un contrat 
emprunteur) ou de la maladie dans le cadre d’un contrat santé par 
exemple. 

Selon Swiss Re Economic Research & Consulting, en 2010, environ 85 % 
des primes des contrats d’assurance de personnes d’un montant de 
2 400 milliards de dollars ont été investis dans des produits d’épargne. 








Assurance-vie (épargne) Assurance-vie (prévoyance) 
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rémunération versée aux Marges sur chiffres d'affaires | de formation de marge. 
assurés) + Marges sur chiffres | e 
l'affai dt Marges techniques (sinistres = 
d'affaires He: she de 
re maladie, invalidité, décés) 
+ Marges financières 

Encours = Collecte + Intérêts Encours = Collecte +/- Primes de l’année d'exercice 
capitalisés — Rachats, arrérages, | Evolution des sous-jacents 
capitaux échus financiers — Rachats, arrérages, 
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Figure 12.14 — Formation des marges des différents contrats en assurance-vie 


2.2 Approche comptable 

L'analyse des données comptables ne sera malheureusement pas d’une 
aide importante dans la compréhension des sources de marges et de 
rentabilité de l’assureur de personnes notamment si, comme c’est toujours 
le cas, le compte de résultat agrège les différents produits vendus par la 
compagnie. La difficulté pour les règles comptables actuelles a toujours 
été de refléter de manière adéquate la nature de long terme des activités de 
personnes. 


Au mieux, certains ratios complétés par la lecture des notes en annexe 
aux comptes permettront de mesurer l’évolution de l’activité sans 


toutefois en permettre la comparabilité par rapport aux concurrents. 


L'essentiel des revenus de l’assureur de personnes, notamment s’il a une 

dominante épargne forte provient de l’accumulation d’actifs issus de 
multiples années de collecte. L'évolution de l’encours moyen de la 
compagnie reste le principal moteur de la croissance des résultats. De ce 
point de vue, tous les éléments générateurs d’évolution de l’encours seront 
dignes d’intérêt. Citons parmi eux, l’évolution de la collecte nette de 
l’assureur (plutôt que de sa collecte brute c’est-à-dire de son chiffe 
d’affaires) et par conséquent l’évolution des rachats/sorties qui pourront 
être mesurés en pourcentage de l’encours moyen. Précisons que les 
intérêts versés aux assurés étant acquis à chaque fin d’année, la 
capitalisation des intérêts conduit naturellement à une croissance des 
encours d’une année sur l’autre même en cas de collecte nulle. 


Compte tenu des frais importants engagés pour collecter la prime, la 
rentabilité du produit sera fortement fonction de la durée de détention de 
la police dans le bilan de l’assureur. 


Certains agrégats de performances opérationnels pourront être analysés 
comme : 

— le ratio prestations/encours moyens ; 

— le ratio de commissionnements/encours moyens : les commissions 
peuvent avoir été négociées à la fois sur l’apport d’affaires nouvelles 
mais également sur l’encours afin d'encourager à la stabilité des encours ; 

— le ratio coûts de gestion et d’administration/encours moyens ; des coûts 
de gestion maitrisés et en amélioration sont devenus un paramètre clé 
surtout dans un environnement de taux de rendements financiers faibles ; 
des assureurs de taille importante devraient pouvoir bénéficier de coûts 
unitaires de gestion favorables et donc d’une meilleure position 
concurrentielle ; 

— le ratio résultats opérationnels ou résultats avant impôts/encours moyen : 
il reste l’indicateur le plus comparable d’une société à l’autre même s’il 
est fortement dépendant du mix d’activité de l’assureur en épargne et 
prévoyance ; les produits de prévoyance sont mieux margés que les 
produits d’épargne et sont beaucoup moins dépendants de 
l’environnement financier. Il peut aussi être influencé par une forte 
évolution à la hausse comme à la baisse de la collecte brute. Ainsi, en cas 


de forte hausse de l’encaissement, l’encours moyen va augmenter alors 
que l’impact sur le résultat sera plus lent. Ainsi, à court terme, le ratio 
peut décliner. A l’inverse, il pourra temporairement augmenter en cas de 
baisse significative de la collecte. 


Sous l’autorité de l’IASB, des discussions sont en cours depuis 2008 
concernant la mise en place de nouvelles normes comptables relatives aux 
contrats d’assurances. L’IFRS 4 phase 2 qui devrait entrer en application 
au cours de ces prochaines années vise à repenser l’évaluation des actifs et 
des passifs d’assurance et a notamment pour objectif de fournir une 
valorisation économique des passifs d’assurance qui soit en accord avec la 
norme financière IAS39. Ceci conduira à la mise en place de nouveaux 
indicateurs de performance et à un bouleversement probable du diagnostic 
financier des compagnies. 


2.3 Approche de la rentabilité à partir de l’analyse des 
sources 
de marges 


Marges sur CA ——+ CA vie, épargne, retraite 


EUR 4,742 m EUR 52,431 m 


Provisions moyennes sur 
+ fonds général (euros) 


Marge moyenne sur CA vie, 
| épargne, retraite 
9,00 
Marges financières (Rendement 
Actifs - Rémunérations servies 


aux assurés) 
EUR 335 mds x 73 pdb 


Marges sur actifs 


EUR 4,845 m 
Provisions moyenne Commissions de gestion moyenne 
+ en unités de compte X sur réserve en unités de compte 
EUR 135 mds x 147 pdb 
Marge technique brute |—+ GA prévoyances & santé x Ratio S/P 
EUR 4,899 m EUR 24,497 m x 80,00 % 


Frais d'acquisition 


Frais admistratifs 


Résultat opérationel 
avant impôts 


EUR 2,951 m 


Source : Exemple numérique sur la base des comptes annuels 2011 d’AXA 


Figure 12.15 — Analyse des différentes sources de marges 
de l’assureur de personnes 


Devant la difficulté à communiquer avec les différentes parties prenantes 
(actionnaires, porteurs de dettes obligataires, banquiers, régulateurs, 
clients) sur la base des états comptables, les grands assureurs se sont vus 
dans l’obligation de communiquer des indicateurs extra-comptables. 


Ceux-ci basés sur une approche plus analytique du modèle d’activité de 
l’assureur facilitent la communication en interne et en externe des sources 
de marges des différents produits et de leur évolution. 


Nous détaillons ci-dessous les trois principales sources de marges de 
l’assureur de personnes : 
— la marge sur chiffre d’affaires ; 
— la marge sur actifs ; 
— la marge technique. 


Notons que celles-ci concernent principalement la génération de résultats 
majoritairement de l’encours (stock) et la rentabilité de l’année de 


production sera analysée dans le paragraphe suivant. 
À ce stade, l’analyse s’attachera à étudier trois évolutions : 


+ L'évolution de la marge sur chiffre d’affaires : elle peut évoluer en 
fonction du mix-produit et du mix géographique. 


+ L'évolution de la marge d'actifs résulte de l’évolution des encours nets 
sous-jacents et de l’évolution des commissions sur encours ou de 
l’évolution de la marge financière. Là aussi compte tenu du différent 
d’actifs sous-jacents et des marges entre les contrats euros et les contrats 
en unités de compte, l’effet mix produits peut être important notamment 
en cas de forte variation de marchés (dans le cas des unités de compte). 
En ce qui concerne les marges sur contrats en euros, il conviendra de 
s'interroger sur la pérennité de la marge financière en mesurant l’écart 
entre le rendement des actifs, vie, épargne retraite de la compagnie et le 
taux moyen garanti sur les contrats en portefeuille. L’examen de la 
stratégie d’investissement et des taux de réinvestissements permettra 
d’anticiper l’évolution du rendement des actifs et potentiellement de 
l’évolution de la marge financière à l’avenir. La publication de certaines 
données disponibles dans les comptes statutaires/comptes sociaux 
comme la Provision pour participations aux excédents (PPE) donnera un 
indicateur supplémentaire sur l’évolution de la richesse latente de 
l’assureur. 


+ L'évolution de la marge technique comprend notamment la marge sur 
mortalité ou morbidité. En fonction de l’environnement financier 
(notamment un environnement de taux d’intérêt bas), l’assureur pourra 
être éventuellement amené à renforcer ses provisions techniques afin de 
faire face à ses engagements. De même pour les sociétés ayant vendu des 
contrats d'épargne retraite à capital variables aux États-Unis ou au Japon, 
l’ajustement du coût des couvertures sur les garanties offertes se traduira 
par un surcoût ou un bénéfice technique supplémentaire. 


2.4 La rentabilité des affaires nouvelles au travers de la 
publication 
de la valeur intrinsèque (embedded value) 


Depuis les années 2000, la communication financière des groupes 
d’assurance européens intègre plus largement la publication de la valeur 
intrinsèque des contrats en portefeuille (embedded value) et de la valeur 
des affaires nouvelles. Ces indicateurs offrent une vision actualisée des 
profits futurs que l’assureur peut attendre de son portefeuille en stock. Au 
travers de la valeur des affaires nouvelles, un zoom est réalisé sur celles 
souscrites au cours de l’année la plus récente. 


Initialement utilisée dans un souci d’approcher plus finement la 
valorisation d’un portefeuille d’assurances de personnes, la valeur 
intrinsèque s’est généralisée comme outil de pilotage des compagnies. 
Elle est également employée pour tester la rentabilité des nouveaux 
produits dans différents environnements économiques et financiers. 












































Approche comptable Concept de la valeur intrinsèque 
uno © Del 4 m er an 
S 2202 dl-——— — 
S © S © © Cle © © © © fre " Eve " 
tata anlanlnan Exercice Exercice 
: Ld — + 
2004 
2005 
2006 
dns 1 
2007 
2006 
2009 2009 
2 
2011 2011 = 
- Actualisation 
2012 Re … 2012 
2013 [Bénéfices des affaires en cours 20131 Années précédentes : variation de la valeur 
2014 DBénéfices des affaires nouvelles 2014 intrinsèque, somme des variations des flux 
< cd ér: ; | tn : de trésorerie actualisés 
Bénéfice de l'exercice = somme des bénéfices 
+ des roro 4 en cours O] Valeur intrinsèque des affaires nouvelles, 
Année et nouvelles Année somme des flux de trésorerie nets actualisés 


de la police de la police Ne in 
1 Variation des valeurs intrinsèques des 


années précédentes 
2 Valeur intrinsèque des affaires nouvelles 


Source : Swiss Re,E conomic Research & Consulting 


Figure 12.16 — Approche comptable et concept de valeur intrinsèque 


Nous ne rentrerons pas plus dans la méthodologie du calcul de la valeur 
intrinsèque (le site www.cfoforum.eu/embedded_value.html permettra 
d’accéder à de la documentation technique ainsi qu’aux principes de base 
utilisés). La rentabilité peut également être mesurée au travers de la 
variation de la valeur intrinsèque au cours de l’exercice. 


La valeur intrinsèque permet également de mieux appréhender la 
rentabilité de la production nouvelle et ainsi de mesurer année après année 


l’évolution des marges attendues pour chacune des générations de produits 
vendus. La valeur actualisée des flux nets de trésorerie anticipés est en 
général rapportée aux APE (Annual Premium Équivalent) afin de 
déterminer la marge sur affaires nouvelles. L’APE est un indicateur de 
volume de production, correspondant à un dixième de la somme de primes 
uniques et versements libres souscrits dans l’année auquel s’ajoute le 
montant des primes périodiques annualisées souscrites dans l’année. De 
manière alternative, on peut substituer aux APE la valeur actualisée des 
primes futures (present value of future premiums) qui évite de poser 
l'hypothèse arbitraire retenu dans le calcul des APE selon laquelle un euro 
de prime périodique équivaut à dix euros de prime unique. 

Calculée sur la base d’une approche stochastique, la valeur des affaires 
nouvelles est censée refléter le coût des options accordées implicitement 
notamment dans les contrats d'épargne. La valeur des affaires nouvelles 
reflète donc les changements de marges induites par l’évolution de 
l’environnement économique et financier ainsi que les mesures éventuelles 
prises par la société pour faire évoluer son mix d’activité et/ou la 
tarification de ses produits. En règle générale, les produits prévoyance et 
santé sont les produits dégageant les meilleures marges, devant les 
contrats d’épargne en unités de compte, eux-mêmes devant les produits 
d’épargne en euros. 
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Figure 12.17 — Facteurs d'évolution de la marge sur affaires nouvelles vie, épargne, retraite 
pour le groupe AXA en 2011 


L'ESSENTIEL 


À partir d’une bonne compréhension du fonctionnement du modèle 
d’activité d’une entreprise d’assurance et des différents risques 
auxquels elle est exposée, le diagnostic financier vise à mesurer les 
sources de performance et/ou de sous-performance de l’assureur aussi 
bien d’un point de vue statique que dynamique. Compte tenu du cycle 
d’exploitation inversé, la dynamique du compte de résultat et sa 
rentabilité seront fortement dépendantes de la dynamique et des 
décisions de gestion prises par l’assureur dans son bilan. Ces deux 
parties sont donc intimement liées et devront faire l’objet d’une 
analyse en parallèle pour en comprendre les évolutions. 


Une approche différentiée sera nécessaire en fonction du modèle 
d’activité de l’assureur, la formation des marges en assurance 
dommages et en assurances de personnes étant différentes. L'analyse 
de la rentabilité passera par l’étude de ratio clés propres à chacun des 
métiers de l’assureur et s’appuiera également sur l’examen de données 
extra-comptables notamment en assurance de personnes". 





1. En supposant constante la correction pour volatilité. 
2. Les risques attritionnels s’opposent aux grands risques : ils sont nombreux, fréquents et de 
petite taille. 


3. Les propos tenus dans cette partie n’engagent que leurs auteurs et non leurs employeurs 
respectifs. 


Solvabilité I 


Benoît HUGONIN 
Directeur des affaires prudentielles et réglementaires du groupe SCOR 


Solvabilité II 
Contraintes sur l’organisation de l'entreprise 


Incitations sur la gestion de l'entreprise d'assurance 
Outils de gestion des risques 


Impacts sur le marché de l'assurance 


1 SOLVABILITÉ Il 


Solvabilité IT est le régime de supervision prudentielle de l’assurance et de 
la réassurance dans l’Union européenne, auquel plus de 3 000 assureurs et 
réassureurs! sont soumis (3 050 au 1* janvier 2016, sur 3 600 assureurs 
européens), pour un total d'engagements de près de 9 000 milliards 
d’euros (8 700 milliards d’euros de provisions techniques au 
1% janvier 2016). 


S'agissant d’un système réglementaire, 1l est important de commencer 
par comprendre quels en sont les sources et le périmètre d’application, ce 
que nous ferons dans cette introduction. Sans être exclusivement centré sur 
lui, ce chapitre utilise surtout le cas français comme illustration. En 
France, près de 500 assureurs (494 assureurs au 1° janvier 2016) sont 
soumis à Solvabilité IT, pour un total de bilan représentant 2 600 milliards 
d’euros. 


La philosophie sous-jacente à Solvabilité IT est d’inciter les entreprises à 
s’approprier la gestion de leurs risques plutôt que d’imposer de l’extérieur 
un schéma de règles que le superviseur vérifierait mécaniquement. Ainsi, 
le choix des outils de gestion du risque des entreprises est assez libre : 
modèles internes pour le calcul des exigences de fonds propres, forme 
donnée à l’évaluation régulière de leur profil de risque et solvabilité 
(ORSA) 


Cette large liberté accordée aux entreprises s’accompagne d’une 
responsabilisation importante des organes dirigeants et d’une exigence de 
transparence vis-à-vis du public. Afin d’assurer la comparabilité entre 
entreprises, un principe de valorisation économique de la situation 
financière de l’entreprise est fixé. Il est ainsi attendu que les assureurs 
évaluent leurs actifs et passifs en tenant compte des données de marché les 
plus récentes et maintiennent une capacité minimale de résilience en 
restant capitalisés au-delà de niveaux déterminés sur la base de cette 
valorisation dynamique. Ces calculs de résilience reconnaissent le bénéfice 
de diversifier ses activités. 


Au final, ce système crée un tissu d’incitations sur la gestion de 
l’entreprise, cadrées par un certain nombre de contraintes d’organisation 
opérationnelle. L’écosystème qui s’en dégage est par nature évolutif 
puisque la réglementation a elle-même prévu d’évoluer continâment. C’est 
aussi un écosystème qui s'inscrit dans un environnement prudentiel 
international plus large, lui-même en évolution. 


Après en avoir rappelé les balises juridiques, ce chapitre présente les 
contraintes puis les incitations qui découlent de Solvabilité IL Il 
s'intéresse ensuite à quelques outils de gestion des risque dérivés de 
Solvabilité IT puis aux effets structurants sur l’ensemble du marché de 


l’assurance. 


Sources juridiques 


Les dispositions de Solvabilité IT sont reparties entre le Code des 
Assurances (qui transpose la Directive européenne 2009/138/CE, dite 
Solvabilité IT), le Règlement Délégué UE 2015/35 et les Règlements 
d’d’exécution en découlant (soit à fin 2016 : UE 2016/1376 ; 
UE 2016/869 ; UE 2016/165 ; UE 2015/2450 à 2452 ; UE 2015/2011 à 
2017 ; UE 2015/498 à 500 ; UE 2015/ 460 à 462). Toutes ces dispositions 
existent dans les autres pays européens (« harmonisation maximale »). 


Par ailleurs, l’ Autorité européenne de l’assurance et des fonds de pension 
(EIOPA) publie des orientations (guidelines) qui sont reprises soit dans le 
Code des Assurances, soit dans des instructions de l’ Autorité de Contrôle 
Prudentiel et de Résolution (ACPR), soit dans des notices de l’ ACPR. Seul 
le non-respect du Code des Assurances ou des instructions de l’ ACPR peut 
amener à la sanction d’un assureur. Or la grande majorité des guidelines 
EIOPA ont été reprises en France dans des notices de l’ ACPR. En pratique, 
les guidelines FIOPA sont donc généralement non contraignantes en 
France. 


Date(s) d'application 


Si Solvabilité IT s’applique depuis le 1% janvier 2016, les assureurs 
européens peuvent appliquer un certain nombre de mesures transitoires 


pendant encore plusieurs années. Les principales mesures sont dans l’ordre 

chronologique d’extinction : 

— une mesure transitoire sur le respect des exigences en fonds propres, 

— des délais de reporting rallongés, 

— une mesure de conservation de l’éligibilité des dettes subordonnées en 
fonds propres, 

— une mesure transitoire sur l’évaluation des provisions techniques. 


2.1 Fin 2017 : mesure transitoire sur le respect des exigences 
en fonds propres 

Au 1% janvier 2016, 74 assureurs européens (sur 3 050 soumis à 
Solvabilité IT) ne couvraient pas leur SCR, l’exigence cible de fonds 
propres (7 en France). A titre transitoire, 41 d’entre eux (5 en France) ont 
jusqu’au 31 décembre 2017 pour rétablir la situation, sous la surveillance 
étroite de leur superviseur. Les autres soit ont déjà rétabli la situation soit 
étaient de toutes façons déjà sous des procédures de rétablissement, voire 
de liquidation, avant le passage à Solvabilité IT. 


2.2 Début 2020 : délais de reporting rallongés 

Jusqu’à début 2020, afin de laisser le temps aux entreprises d’adapter leurs 
procédures comptables, les délais de reportings public et aux superviseurs 
sont rallongés par rapport aux délais cibles. 


2.3 Fin 2025 : clause de grand-père sur les dettes 
subordonnées 

Jusqu’à fin 2025, afin de lisser en partie l’effet du passage à la nouvelle 
classification des fonds propres (clause dite de grand-père), une partie des 
dettes subordonnées admises sous Solvabilité 1 en représentation de 
l’exigence de marge, sont classés au plus haut niveau (en « niveau 1 
restreint ») alors qu’ils ne le seraient pas selon les règles usuelles de 
Solvabilité IT. 


2.4 Fin 2032 : clause transitoire sur les provisions techniques 
Jusqu’à fin 2032, les entreprises européennes peuvent, après autorisation 


NS 


de leur superviseur, continuer à valoriser, au moins partiellement, leurs 


engagements (provisions techniques) contractés jusqu’à fin 2015 selon les 
règles alors en vigueur (Solvabilité 1). Au 1% janvier 2016, 154 entreprises 
européennes (sur 3 050 assureurs sous Solvabilité IT) utilisaient cette 
mesure transitoire sur les provisions techniques (représentant un peu 
moins du quart des provisions techniques dans l’Espace économique 
européen). En moyenne en Europe, les provisions techniques des 
entreprises l’utilisant étaient réduites de 5 % au 1° janvier 2016 (9 % en 
France), et les fonds propres augmentés de 50 % (83 % en France). 


Les entreprises qui ne couvrent pas leurs exigences de fonds propres sans 
l’utilisation de la clause transitoire (35 en Europe, dont aucune en France, 
au 1°” janvier 2016) doivent soumettre à leur superviseur un plan de 
transition réaliste. 


Trois piliers ? 
Les exigences de Solvabilité IT sont souvent présentées comme structurées 
en trois piliers : 


° Premier pilier : les exigences quantitatives, notamment en matière de 
calculs des provisions techniques et de fonds propres. 


° Deuxième pilier : les exigences en matière d’organisation et de 
gouvernance des entreprises. 


* Troisième pilier : les exigences en matière d’informations prudentielles 
et de publication. 


s 


Cette structuration par piliers ne correspond à aucune réalité 
réglementaire : n1 la Directive Solvabilité n1 les textes qui en découlent 
n’y font référence. En pratique, tous ces aspects sont imbriqués et ne 
peuvent réellement être considérés indépendamment les uns des autres. 
Par exemple l’organisation de la gestion des risques (2° pilier) repose sur 
la mesure de ces risques (1° pilier). 


Nous avons choisi de présenter les choses légèrement différemment, en 
tachant d’identifier ce qui a trait à la gestion proprement dite de 
l’entreprise d’assurance, en considérant a priori à chaque fois les aspects 
de tous les « piliers » (et sans pour autant s’attarder sur les aspects 
calculatoires que peut revêtir Solvabilité IT). 


2 CONTRAINTES SUR L'ORGANISATION 
DE L'ENTREPRISE 


En prétendant aligner les entreprises sur de bonnes pratiques, Solvabilité IT 
est en fait assez prescriptive sur l’organisation interne des entreprises. Des 
règles sont fixées pour le Conseil d’ Administration, les dirigeants clefs de 
l’entreprise, en particulier sur les qualités attendues de compétence, 
expérience et honorabilité. Les autres fonctions sont, au moins 
indirectement, également touchées. Il sera à ce stade utile de voir 
comment le principe posé de proportionnalité s’incarne pour desserrer ces 
contraintes. 


Rôle du Conseil d'administration 


Dans les entreprises à Conseil d'administration, ce dernier détermine les 
orientations de l’entreprise et veille à leur mise en œuvre ; 1l désigne le 
directeur général et éventuellement un ou plusieurs directeurs généraux 
délégués et le dirigeant opérationnel. 


Le Conseil a la responsabilité de la nomination et de la cessation des 
fonctions des dirigeants effectifs dont 1l supervise l’action. 


Le Conseil doit approuver les conditions dans lesquelles les responsables 
des fonctions clés peuvent l’informer, directement et de leur propre 
initiative, lorsque surviennent des événements de nature à le justifier. 


Le Conseil d'administration doit explicitement approuver un certain 

nombre de documents exigés par Solvabilité IT : 

— rapport ORSA ; 

— rapport SECR ; 

— rapport RSR ; 

— politiques écrites sur la gestion des risques, le contrôle interne, l’audit 
interne, la sous-traitance, la rémunération, le cas échéant, le modèle 
interne (plus spécifiquement les changements sur le modèle interne) 


Cela requiert de sa part une capacité à bien comprendre les documents et 
analyses émanant des fonctions techniques et de la part de ces dernières 


une attention particulière pour transmettre des informations claires et 
adaptées à la compétence et aux connaissances des membres du Conseil. 


L’ACPR peut assister à des Conseils d’administration. 


Personnes dirigeants effectivement l’entreprise 


Deux dirigeants effectifs au moins interviennent dans toute décision 
significative avant que celle-ci ne soit mise en œuvre. 


2.1 Principe des « quatre yeux » 

Si le principe des quatre yeux n’est pas écrit dans la Directive 
Solvabilité Il, 1l est bien précisé dans le Règlement Délégué (à 
l’article 258, paragraphe 4) que les assureurs et réassureurs doivent avoir 
au moins deux personnes qui dirigent effectivement l’entreprise. 


2.2 Dirigeants effectifs par défaut 

En application des dispositions des articles R. 322-168 du Code des 

assurances, R. 211-15 du Code de la mutualité et R. 931-3-45-3 du Code 

de la sécurité sociale, les personnes qui dirigent effectivement un 
organisme sont : 

— pour les organismes relevant du Code des assurances : le directeur 
général ou les membres du directoire, ainsi que, le cas échéant, le ou les 
directeurs généraux délégués ; 

— pour les organismes relevant du Code de la mutualité : le président du 
Conseil d'administration et le dirigeant opérationnel ; 

— pour les organismes relevant du Code de la sécurité sociale : le directeur 
général et le directeur général délégué. 


2.3 Autres dirigeants effectifs possibles 
Au-delà de ces personnes, les organismes peuvent désigner d’autres 
dirigeants effectifs, sous certaines conditions. 

Ces personnes doivent alors disposer d’un domaine de compétence et de 
pouvoirs suffisamment larges sur les activités et les risques, faire preuve 
d’une disponibilité suffisante pour exercer ce rôle et être impliquées dans 


les décisions ayant un impact important, notamment en matière de 
stratégie, de budget ou de questions financières. 


Chaque dirigeant effectif doit pouvoir disposer, à tout moment, des 
moyens d’assurer temporairement seul la direction effective de 
l’entreprise si les circonstances l’exigent. 


Un administrateur ne peut généralement pas être dirigeant effectif 


Un administrateur ne peut pas, es qualité, être dirigeant effectif, à 
l’exception des présidents de Conseil d’administration des mutuelles de 
Livre IT et sous certaines conditions, des présidents de Conseil 
d'administration des sociétés d’assurance (pour ces entreprises, le 
Président du Conseil d’administration est expressément mentionné dans le 
code des assurances comme pouvant faire l’objet de cette éventuelle 
nomination complémentaire). 


En revanche, un directeur général ou un directeur général délégué, qui 
sont de ce fait dirigeants effectifs, peuvent également être membres du 
Conseil d'administration en cumulant les deux fonctions. Le cas échéant, 
la question de la proportion des administrateurs exécutifs par rapport aux 
administrateurs indépendants se pose. 


Enfin, l'importance du rôle dévolu au président du Conseil 
d'administration dans les fonctions de contrôle et surveillance parait 
difficilement compatible avec les fonctions exécutives d’un dirigeant 
effectif à la tête de l’entreprise, dès lors qu’il n’est pas explicitement 
nommé directeur général. 


Fonctions clés (telles que désignées par Solvabilité 11) 


Solvabilité IT prévoit l’identification de quatre « fonctions clés » : la 
vérification de la conformité, la gestion des risques, la fonction actuarielle 
et l’audit interne. 

Ces fonctions clés disposent chacune d’un responsable unique, personne 
physique, placée sous l’autorité du directeur général, du directoire ou du 
dirigeant opérationnel de l’entreprise selon les cas. 

Les responsables de fonctions clés peuvent également rapporter à un 
autre dirigeant effectif à l’exception toutefois du Président du Conseil 


d'administration puisque cela ne serait pas compatible avec l’autorité 
confiée par les textes au directeur général sur les responsables de fonctions 
clés. 


Les responsables des fonctions clés doivent pouvoir communiquer avec 
tous les membres de l’entreprise, accéder à toute l’information nécessaire 
à l’accomplissement de leur mission et disposer de l’indépendance 
nécessaire à la production d’un travail de qualité, exempt de conflits 
d'intérêts. L'indépendance permet aux fonctions clés de jouer pleinement 
leur rôle de conseil et d’information du Conseil dans le respect du pouvoir 
hiérarchique dont disposent le directeur général, le directeur général 
délégué, les membres du directoire et le dirigeant opérationnel. Pour cela, 
les responsables de fonctions clés sont positionnés à un niveau 
hiérarchique leur permettant concrètement et de façon réaliste de remplir 
leurs missions. 


Le responsable d’une fonction clé doit en effet pouvoir informer, 
directement et de sa propre initiative le Conseil des problèmes majeurs 
rencontrés dans le cadre de l’exécution de sa mission. 


3.1 Gestion des risques 

La fonction de gestion des risques, au travers du système de gestion des 
risques qu’elle anime, vise à déceler, mesurer, contrôler, gérer et déclarer 
en permanence les risques auxquels est soumise l’entreprise. Le système 
de gestion des risques couvre l’ensemble des risques significatifs, puisque 
sont couverts la souscription, le provisionnement, la gestion actif-passif, 
les risques liés aux placements, le risque opérationnel ainsi que la 
réassurance et les autres techniques d’atténuation du risque. En cas de 
recours à un modèle interne, la majeure partie de la conception, du 
pilotage et de la maintenance du modèle revient à la fonction de gestion 
des risques. Enfin, cette fonction aide le Conseil et lui rend compte en 
matière de gestion des risques. 


Selon les organisations, le directeur des risques (CRO) rapporte au 
directeur général, voire au conseil d’administration. Il cumule parfois les 
fonctions de directeur financier et des risques (CRFO) et dans certains cas, 
rapporte au directeur financier (CFO). 


3.2 Fonction actuarielle 

La fonction actuarielle coordonne le calcul des provisions techniques et 
garantit le caractère approprié des méthodologies, des modèles sous- 
jacents et des hypothèses utilisés pour ce calcul. Il contrôle la politique 
globale de souscription et valide les méthodes de tarification en comparant 
l’expérience aux bases techniques utilisées. Il émet également un avis sur 
la politique générale de réassurance. 


La fonction actuarielle doit permettre d’analyser la cohérence, les forces 

et les faiblesses (ou points d’incertitude) du pilotage technique de 
l’entreprise dans toutes ses dimensions (tarification, souscription, 
provisionnement, réassurance). Ces analyses sont communiquées au moins 
annuellement au Conseil sous la forme d’un ou plusieurs rapports 
actuariels. 


La fonction actuarielle est exercée par des personnes qui ont une 
connaissance des mathématiques actuarielles et financières et également 
des compétences juridiques, comptables, économiques, fiscales, sociales. 
Sans que cela ne soit juridiquement imposé, il est donc logique que la 
fonction actuarielle soit occupée par... un actuaire. 


3.3 Vérification de la conformité 

La fonction de vérification de la conformité a pour mission principale de 
veiller au respect par l’entreprise de la réglementation relative aux 
activités d’assurance. Son responsable élabore une politique de conformité 
et un plan de conformité. Cette fonction doit également jouer un rôle de 
conseil auprès des organes dirigeants et de surveillance quant au risque de 
non-conformité résultant d’éventuels changements de l’environnement 
juridique en s’assurant que les implications qui en découlent pour 
l’entreprise soient identifiées. 


3.4 Audit interne 

L’audit interne est une fonction indépendante des fonctions 
opérationnelles qui a pour mission d’évaluer l’adéquation et l’efficacité de 
l’ensemble du système de contrôle interne. Il communique au Conseil son 
plan d’audit et lui soumet au moins une fois par an un rapport écrit avec 


ses constatations, ses recommandations et l’état d’avancement des plans 
d’action visant à répondre à celles-ci. 


Le responsable de la fonction d’audit interne ne peut assumer aucune 

autre fonction clé sauf si (article 271 du Règlement délégué) : 

— ce cumul est approprié à la nature, à l’ampleur et à la complexité des 
risques inhérents à l’activité de l’entreprise ; 

— il ne crée pas de conflit d’intérêts pour les personnes exerçant la fonction 
d’audit interne ; 

— le maintien de personnes n’exerçant pas d’autres fonctions clés que la 


fonction d’audit interne imposerait à l’entreprise des coûts 
disproportionnés par rapport au total de ses charges administratives. 


3.5 Peut-on cumuler ? 

Selon Solvabilité IT (articles L. 354-1 et L. 356-18 du Code des assurances, 
L. 931-7 du Code de la sécurité sociale et L. 211-12 du Code de la 
mutualité), le « système de gouvernance repose sur une séparation claire 
des responsabilités et comprend un dispositif efficace de transmission des 
informations ». Le cumul des fonctions clés ne semble donc pas 
strictement interdit mais les idées d'indépendance et d’efficacité sont bien 
présentes. 


Le cumul de la responsabilité d’une fonction clé avec d’autres fonctions 
non opérationnelles est possible si l’absence de conflits d’intérêt et la 
disponibilité suffisantes sont avérées. 


En principe le cumul des fonctions de responsable de fonction clé et de 
dirigeant effectif n’est pas possible. Les textes prévoient en effet que le 
responsable de fonction clé est placé sous l’autorité du directeur général, 
du directoire ou du dirigeant opérationnel. 


De même, le cumul des fonctions de responsable de fonction clé et de 
membre du Conseil n’est en principe pas permis. En effet, le système de 
gouvernance d’une entreprise prévoit une séparation claire et précise des 
fonctions opérationnelles et des fonctions de surveillance, afin de garantir 
« une gestion saine et prudente de l’activité ». De plus, les textes 
prévoient, d’une part, que le responsable de fonction clé est placé sous 
l’autorité du directeur général, du directoire ou du dirigeant opérationnel 


et, d’autre part, le principe de l’audition du responsable de fonction clé par 
le Conseil d’administration ou le conseil de surveillance. 


Le cumul de la responsabilité d’une même fonction clé pour le compte de 
plusieurs entités d’un même groupe ayant des domaines d’activités 
proches est envisageable, voire bénéfique pour la cohésion du groupe, 
notamment pour les unions mutualistes de groupe, les sociétés de groupe 
d’assurance mutuelle et les sociétés de groupe assurantiel de protection 
sociale, dès lors qu’il satisfait les conditions suivantes : 

— ces personnes disposent d’une équipe composée de relais suffisants dans 
les entités du groupe et des moyens adéquats (notamment informatiques) 
pour assurer leur mission auprès de chaque entité ; 


s 


— cette situation n’est pas de nature à réduire de manière excessive 
l’attention portée à une entité dont l’activité et les risques seraient 
spécifiques ; 

— ces personnes exercent leur fonction avec la disponibilité nécessaire. 

Par ailleurs, ce cumul doit correspondre à la réalité de la gestion des 


entités au sein du groupe. 


Autres fonctions impactées par Solvabilité II 


4.1 Ressources humaines : règles sur la rémunération 

Une politique écrite sur la rémunération doit être adoptée par l’entreprise 
d’assurance et diffusée auprès de chacun de ses employés (article 275 du 
Règlement délégué UE201 5/35). 


Elle contient les dispositions permettant d’éviter les conflits d’intérêt et 
de promouvoir les intérêts à long terme de l’entreprise. 


Elle explicite notamment les schémas de rémunération du Conseil 
d'administration, des dirigeants effectifs, des responsables de fonction 
clés et des autres employés dont l’activité peut avoir un impact significatif 
sur le profil de risque de l’entreprise. 


Ces schémas de rémunération doivent respecter les principes suivants : 

— la rémunération variable ne représente pas une proportion trop 
importante de la rémunération totale, 

— la rémunération variable est fonction de la performance individuelle 
(évaluée sur critères financiers et non-financiers) mais également des 


résultats de l’entreprise ou de la ligne de métier à laquelle l’individu se 
rattache (pour les fonctions clés, la rémunération variable est 
indépendante de la performance des unités opérationnelles qu’elles 
contrôlent), 

— la mesure de la performance tient compte de l’impact des activités sur 
les risques et sur le coût du capital de l’entreprise et il n’est pas possible 
à celles et ceux soumis à cette politique écrite sur la rémunération de 
rentrer dans des stratégies de couverture individuelle pour réduire 
l’alignement entre rémunération et risque. 

— la rémunération variable contient une part différée d’au moins trois ans 
et il est possible de ne pas verser de rémunération variable, 


Un Comité des rémunérations assiste le Conseil d’administration pour la 
revue de la politique de rémunération et le suivi de sa mise en œuvre. 


4.2 Opérations : le contrôle interne et la qualité des données 
Solvabilité IT exige un contrôle interne efficace, incluant au minimum des 
procédures comptables et administratives. 


Solvabilité IT exige aussi un cadre pour le contrôle de qualité des 
données. Elle exige de mettre en œuvre les procédures et le cadre de 
responsabilité qui permettent de garantir l’exactitude, l’exhaustivité et la 
pertinence des données, d’évaluer régulièrement la performance des 
systèmes et des flux utilisés pour collecter, stocker et transmettre les 
données. 


Ces éléments fournissent à l’entreprise une assurance raisonnable sur la 
gestion des coûts, la réduction du risque opérationnel, la production du 
reporting. 


4.3 Finance : le reporting 

Solvabilité IT requiert un nouveau processus d’arrêté prudentiel à part 
entière, dont l’un des éléments centraux est le calcul de provisions 
techniques par des techniques non systématiques et requérant de fortes 
compétences actuarielles. La fonction finance et la fonction risque sont 
donc amenées à ajuster leurs organisations pour coopérer de la façon la 
plus efficace. 


Compétence, honorabilité et expérience (fit & proper) 


Les deux (ou plus) dirigeants effectifs et les responsables de fonctions clés 
doivent répondre aux conditions d’honorabilité, de compétence et 
d’expérience nécessaires à leur fonction. 


L’ACPR évalue ces dimensions quand les dirigeants et responsables lui 

sont notifiés mais cette évaluation relève bien en premier lieu de la 
responsabilité des entreprises elles-mêmes, qui doivent disposer des 
procédures permettant de s’en assurer (article 273 paragraphe 1 du 
règlement délégué UE 2015/35). 


S1 l’ACPR ne se prononce pas dans les deux mois suivant la notification, 
son silence vaut approbation. 


Principe de proportionalité 


6.1 Certaines entreprises échappent complètement à 
Solvabilité Il 

En France 318 entreprises restent sous l’ancien régime de supervision 

prudentielle (Solvabilité 1). Il s’agit d’entreprises de tailles modestes 

puisqu'elles ne représentent au total qu’1 % du marché français (au 

1% janvier 2016). 


6.2 Critères de tolérance de l’ACPR 
L’ACPR vérifie que les conditions d’application du principe de 

proportionnalité sont remplies en se fondant notamment sur les critères 

indicatifs suivants (pour les aspects gouvernance) : 

— la taille de l’entité, si elle est isolée (par exemple, seuils de 50 MEUR de 
primes ou de 250 MEUR de provisions techniques), ou celle du groupe 
(par exemple, seuils de de 50 MEUR de primes et de 250 MEUR de 
provisions techniques) auquel elle appartient, appréhendée au travers du 
montant des primes annuelles d’assurance ou de réassurance et du total 
des provisions techniques. Cela permet de qualifier l’ampleur en volume 
des risques auxquels est soumis l’entité ou son groupe d’appartenance ; 

— la nature et la complexité des opérations d’assurance pratiquées par 
l’entité ou le groupe auquel elle appartient. Ainsi, si le principe de 


proportionnalité pouvait s’appliquer en raison de la taille de l’entité, la 
complexité de ses opérations (risques techniques) serait susceptible de 
conduire l’ACPR à considérer que la proportionnalité ne peut pas 
s’appliquer. 


6.3 Cumul des fonctions clés 

L’'ACPR reconnait qu’il est possible dans certains cas de cumuler 
responsabilité d’une fonction clé et autres responsabilités. Par exemple, 
une entreprise de petite taille, gérant des activités simples, qui sous- 
traiterait à une autre entreprise l’exécution des missions d’audit interne, 
pourrait envisager de confier la responsabilité de la fonction d’audit 
interne à l’administrateur présidant son comité d’audit. 


6.4 Exemption du reporting trimestriel 

En 2016, seules 30 % des entreprises d’assurance française ont dû envoyer 
leur reporting trimestriel aux superviseurs (à l’exception du calcul 
trimestriel du minimum de capital requis - MCR -— obligatoirement requis 
pour tous). En Europe, plus de 900 entreprises ont été exemptées. Celles-ci 
ne représentaient au total que 3,2 % du total des actifs des assureurs 
européens soumis à Solvabilité IT. 


3 INCITATIONS SUR LA GESTION 
DE L'ENTREPRISE D’ASSURANCE 


Le cadre posé par Solvabilité IT pour mesurer la richesse de l’entreprise 
crée potentiellement un schéma incitatif impactant les décisions de 
gestion : choix des activités à développer, allocation d’actifs, achat de 
protection en réassurance, etc. 


Principe de valorisation économique du bilan 


Afin d’assurer la comparabilité entre entreprises, un principe de 
valorisation économique de la situation financière de l’entreprise est fixé. 
Il est ainsi attendu que les assureurs évaluent leurs actifs et passifs en 
tenant compte des données de marché les plus récentes : prix observés sur 
les marchés pour la valeur des actifs, swaps de taux pour déterminer le 
taux d’escompte des engagements d’assurance (provisions techniques). 


L’'actif du bilan Solvabilité IT en valeur de marché présente globalement 
une structure équivalente à celle des comptes sociaux, la différence étant 
essentiellement constituée de la prise en compte des plus ou moins-values 
latentes. La prise en compte des plus et moins-values latentes n’est pas 
mécaniquement répercutée dans les fonds propres par un montant 
équivalent. En effet, les hausses d’actifs correspondent à de probables 
bénéfices futurs qui seront taxés et, dans le cas de l’assurance-vie, 
auxquels les assurés vie devront participer (via le mécanisme de la 
participation aux bénéfices). Ces deux effets viennent augmenter le passif. 
A l’inverse, les baisses d’actifs entraîne une moindre participation aux 
bénéfices et moins d’impôts à payer dans le futur. Au final, la différence 
entre actif et passif ainsi calculés constitue, avec certains passifs 
subordonnés, les fonds propres de base. Cette approche permet par 
exemple à l’investisseur de savoir quelles sont les perspectives de profits 
futurs nets. Au 1” janvier 2016, l’actif net des groupes d’assurance 
français représentait 7 % de leur bilan. 


1.1 Correction pour volatilité (volatility adjustment) 
Considérant que la volatilité sur les marchés financiers peut être excessive, 
Solvabilité IT permet que les entreprises d’assurance escomptent leurs 
provisions techniques sur la base d’un taux corrigé et non purement basé 
sur les actifs considérés sans risque que sont les swaps de taux. 


Cette correction se base sur un portefeuille de référence pour chaque 
devise. EIOPA calcule la correction comme l’écart entre le taux des swaps 
et le taux que rapporteraient les actifs du portefeuille de référence, en 
appliquant un abattement de 35 % sur cet écart. 


Les entreprises sont libres d’utiliser le taux corrigé ou non, sans 
autorisation préalable en France (une autorisation préalable du superviseur 
peut être nécessaire dans d’autres pays européens tels que l’ Allemagne, 
l'Irlande, le Royaume-Uni, le Danemark, etc.). 


Au 1° janvier 2016, 852 entreprises européennes (sur 3 050 assureurs 
soumis à Solvabilité II) utilisaient la correction pour volatilité, 
représentant presque 2/3 des provisions techniques dans l’Espace 
Économique européen. En France, 217 entreprises (sur 494 entreprises 
soumises à Solvabilité Il) utilisaient la correction pour volatilité, 
représentant plus de %4 des provisions techniques en France. En moyenne 
en Europe, les provisions techniques des entreprises l’utilisant étaient 
réduites d’un peu moins de 1 % au 1°” janvier 2016 (0,5 % en France), et 
les fonds propres augmentés de 6 %. 


1.2 Mesure de la résilience de l’entreprise (exigences de fonds 
propres) 

La capacité à valoriser dynamiquement l’actif net économique de 
l’entreprise (défini comme la différence entre actif et passif en valeur 
économique) permet de projeter des scénarios d’évolution et de chocs sur 
les marchés financiers ou sur d’autres paramètres. Il est alors possible de 
quantifier la résilience de l’entreprise. Les exigences de capital sont 
définies comme la capacité de résilience à des chocs suffisamment sévères 
(tels que la probabilité d’avoir moins d’actifs que de passifs sur l’année 
qui vient soit inférieure à 0,5 %). 


Solvabilité IT prévoit en fait deux niveaux d’exigences de fonds propres : 


— le Capital de solvabilité requis (SCR) : capital cible en dessous duquel 
un dialogue avec le superviseur doit s’engager pour s’assurer que la 
solvabilité est restaurée à temps ; 

— le Minimum de capital Requis (MCR) : niveau de capital en dessous 
duquel une action immédiate du superviseur doit être prise 


Au 1% janvier 2016, la solvabilité du marché français est largement 
satisfaite, avec un ratio de solvabilité de 209 % (du SCR) en moyenne pour 
les groupes d’assurance. En pratique, cela signifie que la couverture des 
exigences réglementaires n’est généralement pas un sujet pour les 
assureurs français. En revanche, la publication de ces informations crée 


une incitation à afficher des niveaux de solvabilité suffisamment élevés 
et/ou plus élevés que ses concurrents. 


Conséquences du non-respect du MCR 


S1 le ratio de solvabilité est inférieur au MCR, il peut être demandé un 
retrait d'agrément quasi-immédiat par le régulateur local (l’entreprise a 
trois mois pour couvrir à nouveau son MCR). 


Conséquences du non-respect du SCR 


S1 le ratio est inférieur au SCR, un plan de retour à la normale est exigé 
par le régulateur. En principe, l’entreprise a six mois pour couvrir à 
nouveau son SCR. 


C’est le SCR qui correspond à la quantification de la résilience de 
l’entreprise telle que la probabilité d’avoir moins d’actifs que de passifs 
soit inférieure à 0,5 % sur l’année qui vient. 


La logique des deux niveaux d’exigences de capital est de permettre aux 
entreprises et aux superviseurs de prendre les mesures nécessaires à la 
préservation de la situation financière suffisamment tôt (le MCR est 
compris entre 25 % et 45 % du SCR). Cette articulation entre les deux 
niveaux est désignée sous le terme d’échelle d’intervention des 
superviseurs. 


Diversification des activités 


Solvabilité IT reconnait que le résultat défavorable de la réalisation d’un 
risque peut être compensé par le résultat plus favorable d’un autre risque, 


lorsque ces risques ne sont pas parfaitement corrélés, ce qui entraîne la 
réduction de l’exposition au risque quand les entreprises diversifient leurs 
activités. C’est ce qui définit les effets de diversification. 


Les méthodes de répartition des effets de diversification sont multiples 
mais dès lors qu’elle les reconnaît, y compris dans la modélisation par 
défaut du calcul des fonds propres exigés (formule standard), on peut 
constater que Solvabilité IT privilégie fortement la diversification des 
activités. 

On peut aussi noter que ces effets de diversification peuvent eux-mêmes 
être pilotés dès lors qu’ils ne sont pas « redescendus » au niveau le plus 
granulaire. On peut réaliser un arbitrage stratégique entre activités au 
niveau agrégé qui « retient » les effets de diversifications (par exemple 
arbitrage entre entités au niveau holding dans un groupe ou arbitrage entre 
pays au niveau ligne de métiers). 


Investissements 


Les assureurs européens, premiers investisseurs institutionnels sur le 
continent, détenaient à fin 2015 9 897 milliards d’euros de placements 
(soit 61 % du PIB européen). 


Solvabilité IT n’interdit la détention d’aucun actif. Dans la définition des 
paramètres techniques, le régulateur doit cependant trouver le juste 
équilibre entre incitation à et/ou non pénalisation de la détention 
d’investissements finançant l’économie et protection des assurés et 
bénéficiaires. Ainsi, les risques liés à la détention d’actifs sont 
explicitement reconnus dans les exigences en fonds propres : les produits 
les plus volatils sont soumis à une exigence en fonds propres plus 
importante que les moins volatils tandis que les bénéfices de 
diversification entre classes d’actifs sont reconnus. Dès lors que le retour 
sur investissement attendu est suffisant, les assureurs investissent donc 
potentiellement dans toutes les classes d’actifs. Ils peuvent par exemple 
chercher à maximiser la valeur espérée du portefeuille sous la contrainte 
de ne pas dépasser une certaine probabilité de ruine. 


s 


Sous Solvabilité IT et contrairement à la réglementation prudentielle 
bancaire, les exigences en capital pour l’investissement dans un actif 


donné ne dépendent pas que de cet actif mais également de la structure du 
bilan de l’assureur qui y investit, reflétant notamment les interactions 
entre actifs et passifs. On peut schématiquement ordonner différentes 
classes d’actifs par ordre croissant d’impact marginal sur les exigences en 
capital quand on y investit (suivant la formule ou l’approche standard) et 
l’on constate alors que le classement dépend du profil des passifs de 
l’investisseur (détenant un portefeuille d'investissement « typique »). 


Tableau 13.1- Investissements ordonnés par le coût en capital réglementaire 
Assureur avec des passifs Assureur avec des passifs de 
de long-terme (par ex. : court terme (par ex. : assureur 
assureur vie) COMTE T1) 
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notées 

Alors que se pose la question politique de la contribution des assureurs 
européens à l’investissement à long terme dans l’économie européenne, 
les exigences prudentielles en fonds propres des assureurs avec des passifs 
de court terme les inciteraient plutôt à l’investissement dans des actifs de 
maturité courte (dans une logique d’adéquation entre actifs et passifs). 
Mais en pratique, la large majorité des actifs des assureurs européens sont 
détenus par les assureurs vie, qui ont des passifs de long terme. De toute 
façon, favoriser une classe d’actifs en défavorise nécessairement une autre 
si bien que la définition des priorités politiques pour l’investissement ne 
saurait être laissée aux seules considérations des superviseurs ou 
régulateurs prudentiels. 


Plus fondamentalement, les assureurs ne se soucient pas seulement, ni 
même prioritairement, de l’impact de leurs investissements sur les 


exigences de capital. Ils sont aussi soucieux de maîtriser la volatilité 
générée par leurs investissements sur leur bilan, leurs fonds propres 
totaux, voire leurs fonds propres « libres » (nets des exigences de fonds 
propres). 


3.1 Ajustement égalisateur (matching adjustment) 

Dans cette logique, Solvabilité IT autorise à lisser l’impact net des 
variations à l’actif en faisant varier dans le même sens les passifs via un 
« ajustement égalisateur ». 


Il s’agit d’ajuster le taux d’escompte des provisions techniques en 
fonction des spreads propres aux actifs de l’assureur en considérant que 
l’assureur qui détient des actifs dont les cash-flows sont similaires à ceux 
des passifs peut les conserver jusqu’à maturité et ne subir ainsi que les 
défauts de crédit avérés. 


Le bénéfice de cet ajustement égalisateur est conditionné à l’approbation 
du superviseur qui vérifie que l’assureur porte les passifs et les actifs qui 
permettent effectivement leur rapprochement (au niveau des cash-flows 
eux-mêmes) et gère ses actifs et passifs en conséquence. 


Au 1% janvier 2016, 38 entreprises européennes (15 espagnoles et 
23 britanniques) utilisaient l’ajustement égalisateur pour un total 
représentant 16 % des provisions techniques dans l’Espace économique 
européen. Selon EIOPA, ces assureurs ont un portefeuille 
d’investissements comportant plus d’actions et des obligations de plus 
longue duration que la moyenne, ce qui semblerait démontrer l’efficacité 
de la mesure. 


Au lieu de s’écarter de la logique de valorisation en valeur de marché 
quand les prix peuvent être observés sur les marchés financiers, 
l’ajustement égalisateur joue sur la valeur des provisions techniques. 
Ainsi, en moyenne, les provisions techniques des entreprises l’utilisant 
étaient réduites de 3 % au 1° janvier 2016, et les fonds propres augmentés 
de 45 %. 

Si les conditions sur les actifs et passifs peuvent aujourd’hui 
difficilement être respectées par tous les assureurs européens, il n’est pas 
exclu que cet ajustement puisse s’appliquer plus largement dans le futur 


notamment si de nouveaux produits d’assurance, dont les cash flows sont 
suffisamment certains, sont développés et commercialisés. 


Protection par la réassurance 


Si Solvabilité IT reconnait suffisamment la sensibilité des exigences de 
fonds propres à la capacité des entreprises à couvrir leurs risques dans les 
situations de stress, cela augmente, toutes choses égales par ailleurs, la 
demande pour la réassurance, qui est le moyen le plus classique de couvrir 
ces risques. 

Plus généralement, la réassurance est un moyen classique de réduire la 
volatilité de son résultat. Or les fonds propres économiques sous 
Solvabilité IT sont potentiellement assez volatils ; ce qui une fois encore 
devrait générer une demande accrue pour la réassurance. 


Financement par la dette 

Les fonds propres selon Solvabilité IT sont définis par les articles L. 351-6, 

L. 351-7-1 et KR. 351-18 à KR. 351-21 du Code des assurances. Ils se 

décomposent en fonds propres de base et en fonds propres auxiliaires : 

— Les fonds propres de base sont constitués d’une part de l’excédent des 
actifs sur les passifs (valorisés économiquement selon l’article L. 351-1 
du Code des assurances), et d’autre part des passifs subordonnés. Le 
montant des fonds propres de base au 1° janvier 2016 était au total en 
France de 211 milliards d’euros et 176 milliards d’euros à fin mars 2016. 

— Les fonds propres auxiliaires (qui font partie du hors-bilan) comprennent 
des éléments de passifs, autres que les fonds propres de base, pouvant 
être appelés et utilisés pour absorber des pertes. Ils peuvent prendre des 
formes très diverses (fraction de capital non appelée et/ou non versée, 
lettres de crédits et garanties, ou « tout autre engagement juridiquement 
contraignant reçu par les entreprises d’assurance et de réassurance ») ; ils 
doivent néanmoins être approuvés par le superviseur. 


Les fonds propres peuvent également être classés selon leur niveau de 
qualité (fier). Pour effectuer ce classement, la directive s’appuie 
(article R. 351-22 du Code des assurances) sur différents critères, tout 
particulièrement la disponibilité permanente (pour absorber complètement 


les pertes) et la subordination (en cas de liquidation, disponibilité du 

montant total sans remboursement possible avant que tous les autres 

engagements ne soient honorés). Selon ce classement : 

— Le niveau 1 (Tier 1) correspond à la meilleure qualité et ne comprend 
que des éléments de fonds propres de base continûment et 
immédiatement mobilisables, disponibles en totalité et subordonnés. 

— Le niveau 2 (Tier 2) est composé d’éléments de fonds propres de base 
moins facilement mobilisables, mais dont la totalité est utilisable et 
subordonnée, ainsi que de fonds propres auxiliaires. 

— Le niveau 3 (Tier 3) enfin, comprend les fonds propres de base ne 
pouvant être classés dans les niveaux précédents ainsi que des fonds 
propres auxiliaires. 


Parmi l’ensemble de ces fonds propres disponibles, les éléments dits 
« éligibles » à la couverture du capital de solvabilité requis (SCR) et du 
capital minimum requis (MCR) doivent respecter des limites quantitatives 
assurant que les exigences de solvabilité soient couvertes majoritairement 
par des fonds propres de la meilleure qualité. En particulier, les fonds 
propres de niveau 1 doivent couvrir au moins 50 % du SCR et 80 % du 
MCR tandis que les fonds propres de niveau 3 ne peuvent couvrir le MCR 
ni ne peuvent couvrir plus de 15 % du SCR. 


Les dettes subordonnées (et les actions de préférence) ne peuvent 
représenter plus de 20 % des fonds propres de niveau 1. Il existe donc un 
« niveau 1 non restreint » et un « niveau 1 restreint ». 


En France, au 1° janvier 2016, les fonds propres de catégorie 1 non 

restreinte représentaient en moyenne plus des trois quarts des fonds 
propres de base totaux (77 %). Au 31 mars 2016, cette proportion était de 
73 %. A de telles proportions, les limites réglementaires sont encore loin 
d’être atteintes. Solvabilité IT laisse donc la possibilité effective aux 
entreprises de financer leur activité par l'émission de dettes 
(subordonnées). En pratique, la limite à ce mode de financement est 
généralement fixée par l’entreprise elle-même, qui ne souhaite pas 
dépasser un ratio de levier trop élevé (parfois également sous la pression 
des agences de notation). 


Quelle métrique pour le pilotage économique du ratio 
de solvabilité, de la rentabilité économique ? 


L'approche la plus utilisée quand on considère les incitations induites par 
Solvabilité IT pour le pilotage des entreprises est de considérer les impacts 
des actions de l’entreprise sur les exigences de capital. En pratique, 1l 
convient de s’intéresser plus largement à l’impact sur le niveau et la 
volatilité des fonds propres eux-mêmes : le produit ou l’acquisition ou la 
cession que l’entreprise étudie créeront-ils des fonds propres économiques 
supplémentaires ou des besoins de fonds propres économiques 
supplémentaires ? Les fonds propres seront-ils ensuite plus sensibles aux 
variations de l’environnement économique ? 


Il est à ce titre intéressant de relever, avec EIOPA, que lors des derniers 
tests de résistance sur l’assurance directe vie qu’elle a menés fin 2016 (sur 
la base des données au 1” janvier 2016), les entreprises ayant le plus 
d’excès de richesse sont aussi celles qui seraient les plus touchées par des 
chocs sur les marchés financiers. 


Revue(s) de Solvabilité II 


Il est prévu dès l’origine que Solvabilité IT soit revu sur certains aspects. 

Les principaux aspects sont dans l’ordre chronologique : 

— la mise en œuvre de la supervision de groupe (fin 2017 puis fin 2018), 

— la formule standard (fin 2018), 

— le coût du capital utilisé dans le calcul de la marge pour risque (fin 20138) 

— la liste des éléments des fonds propres (fin 2018) 

— les mesures prises pour préserver l’investissement à long terme et la 
fourniture de garanties d’assurance à long terme (fin 2020) 


Certaines de ces revues pourraient éventuellement impacter les effets 
incitatifs discutés supra. Ainsi, la Commission européenne a clairement 
indiqué vouloir utiliser la revue de Solvabilité IT afin d'améliorer les 
incitations des assureurs à investir dans certains actifs telles que les 
infrastructures. 


4 OUTILS DE GESTION DES RISQUES 


Solvabilité Il met en avant certains outils de gestion des risques, 
obligatoires ou non. Nous nous  intéressons à trois 
exemples caractéristiques : les modèles internes, la typologie des risques 
et l’'ORSA. 


Modèles internes 


Par défaut, les exigences de capital Solvabilité II (SCR) sont calculées à 
l’aide d’une méthode dite « formule standard ». Il est également possible, 
au cas où la formule standard (calibrée sur l’ensemble du marché 
européen) ne reflète pas le profil de risque spécifique de l’entreprise, de 
calculer les exigences à l’aide d’un modèle interne. 


L'utilisation de modèles internes nécessite une approbation préalable par 
le régulateur. Ces modèles, par leur exigence de qualité et la complexité de 
leur mise en œuvre, notamment l’intensité de leur revue par les 
superviseurs, nécessitent un investissement important des entreprises qui 
les utilisent. 


Il est intéressant de noter ici que Solvabilité IT entend d’abord par 
« modèle interne » un modèle interne « complet », c’est-à-dire qui mesure 
par lui-même et en intégralité la capacité de résilience à un an de 
l’assureur en question, avec une probabilité supérieure à 99,5 % d’avoir 
toujours plus d’actifs que de passifs. Ceci est par exemple assez différent 
de ce qui est désigné comme modèle interne dans la réglementation 
prudentielle bancaire (qui reste prescriptive sur les métriques à utiliser ou 
sur les corrélations entre activités). Une entreprise d’assurance qui 
souhaite utiliser un modèle interne partiel doit justifier pourquoi 1l 
n'utilise pas un modèle interne complet, voire prévoir un plan de 
convergence vers celui-ci. 

En Europe, au 1% janvier 2016, 169 entreprises d’assurance (sur 
3 050 assureurs soumis à Solvabilité IT) utilisaient un modèle interne 
approuvé par leur superviseur, dont la moitié un modèle interne dit partiel 


(c’est-à-dire un modèle hybride avec la formule standard). En France, 7 
groupes (sur 40 soumis à Solvabilité II) utilisent un modèle interne 
(intégral ou partiel) approuvé par l’ ACPR. 


L'intérêt essentiel d’un modèle interne est d’unifier la mesure des risques 
et donc de faciliter leur gestion intégrée. Ainsi, le management obtient une 
mesure qui lui permet de se prononcer sur de nombreux aspects de 
l’activité de l’entreprise : 

— choix stratégiques d’allocation du capital aux activités existantes, à 
développer, à réduire ou à acquérir (fusions, acquisitions, cessions), 

— optimisation des allocations stratégique et tactique des investissements, 

— projection du capital disponible et suivi de la solvabilité, 

— mesure de la performance ajustée du risque, 

— appétit et tolérance aux risques, 

— arbitrage entre cessions en réassurance et financement par la dette, 

— approbation des produits à lancer, 


De par cette puissance interprétative, les modèles sont rapidement 
devenus des outils quasi-incontournables de l’entreprise d’assurance. Les 
dirigeants doivent donc être capables d’en comprendre les grands traits et 
les limites. Les superviseurs sont d’ailleurs attentifs à ce que le 
management en ait une maîtrise suffisante quand 1ls accordent leur 
autorisation. Il est donc utile de recenser les critiques ou difficultés 
éventuelles liées aux modèles. 


1.1 Les modèles internes sont-ils trop couteux ? 

La formule standard est peu adaptive et ne pose pas toujours le bon cadre 
pour tous les risques d’un assureur. Par exemple, la formule standard, 
alignée en cela sur la vision prudentielle bancaire, considère que les 
obligations d’état ne portent pas de risque de crédit. 


Le modèle pose un cadre pour les questions qu’il faut de toute façon se 
poser sur l’adéquation entre profil de risque de l’entreprise et mesure des 
exigences de fonds propres. Par exemple, pour rester sûrs que le modèle 
reste à jour, les données internes qu’il utilise peuvent faire l’objet d’une 
revue par les experts « business ». 


Dans sa vision holistique des modèles, Solvabilité IT ne laisse pas 
d’« angle mort » sur les risques auxquels l’entreprise est exposée (à 


condition bien sûr que la qualité de la modélisation soit suffisante sur 
l’ensemble des risques). 


1.2 Les modèles internes sont-ils assez prudents ? 

Puisqu’il s’agit d’une évaluation faite par l’entreprise elle-même de sa 
contrainte sur le niveau de ses fonds propres, il existe une tension 
éventuelle entre la robustesse de la modélisation et la nécessité du 
management d’avoir une marge de manœuvre suffisante pour le pilotage de 
son activité. 


Dans le secteur bancaire, les superviseurs soupçonnent que les modèles 
internes ont servi aux banques à éroder progressivement le montant de 
capital exigé. Il convient de rappeler à nouveau ici que Solvabilité IT, 
contrairement à la réglementation prudentielle bancaire, vise par défaut les 
modèles internes complets, capturant tous les risques. 


Développer un modèle et passer par un processus d’approbation par le 
superviseur, voire les superviseurs dans le cas d’un modèle interne groupe, 
lui-même précédé d’un processus de validation indépendante, permet à 
l’entreprise de mieux comprendre ses risques et ses faiblesses. 


Une fois approuvé, le modèle ne peut être amendé significativement 
qu'après une nouvelle approbation. L’approbation du modèle est loin de 
constituer un blanc-seing permanent du superviseur car ce dernier détient 
et continue de vouloir détenir une masse d’informations supérieure à celle 
qu’il a pour un assureur n’étant pas rentré dans ce processus de revue. 


1.3 Les modèles internes sont-ils trop complexes ? 

L'activité d’un assureur pouvant être complexe, il est naturel que les 
modèles suivent la pente de la complexité. Ceci dit, pour rester 
opérationnel, les modèles doivent toujours permettre au management 
d'interpréter les résultats et leurs évolutions (analyse des écarts d’une 
période à l’autre, sensibilité aux principales hypothèses, marges 
d’erreur...). Ceci est d’autant plus important qu’il est de la responsabilité 
du management de valider explicitement certaines hypothèses de 
modélisation, telles que par exemple les actions futures du management en 
cas de scénario adverse. 


1.4 Les modèles internes permettent-ils de comparer 
plusieurs entreprises ? 

Puisqu’un modèle est interne, 1l est difficile de concevoir que ses résultats 

puissent être comparés de façon pertinente à d’autres modèles ou à la 

formule standard. 


Pourtant, le besoin originel des méthodes de calcul des exigences en 
fonds propres sous Solvabilité IT est bien de refléter au mieux le profil de 
risques des entreprises. 


Avec une méthode standard, la comparaison d’entreprises peut se révéler 
d’autant plus inadéquate que le profil de risque de celles-ci est 
improprement (aux sens littéral et usuel du terme) reflété dans la formule 
standard. 


L'usage de modèles internes, visés par les superviseurs, permet de coller 
au plus près les exigences de fonds propres aux profils de risque des 
entreprises, et par là même d’améliorer la comparabilité de la solvabilité 
entre entreprises. 


Il faut cependant reconnaître que la comparaison entre risques individuels 
mesurée par les modèles internes de plusieurs entreprises est peu aisée car 
chaque modèle a son propre découpage des risques. 


Typologie des risques 


La première étape pour régler un problème est de le nommer. Dans ce sens 
fondamental, Solvabilité IT constitue une avancée puisque le système 
contient une telle nomenclature. En partageant largement cette 
nomenclature, les assureurs et réassureurs européens gèrent globalement 
mieux leurs risques. Par exemple, il est plus simple et rapide pour un 
assureur de comprendre ses besoins de réassurance sur tel ou tel risque et 
aux réassureurs de répondre à cette demande s’ils ont un langage commun. 


Solvabilité IT s’articule autour de la classification qui suit. 


2.1 Le risque de souscription 
Le risque de souscription est le risque de perte ou de changement 
défavorable de la valeur des engagements d’assurance, en raison 


d’hypothèses inadéquates en matière de tarification et de provisionnement. 


Par exemple, les risques de mortalité, de morbidité, de longévité, 
d’accident, de responsabilité civile ou de rachat massif des assurés sont 
des risques de souscription. 


En France, le risque de souscription des groupes d’assurance n’utilisant 
pas de modèle interne représentait un quart de l’ensemble des risques au 
1° janvier 2016. 


2.2 Le risque de marché 

Le risque de marché est le risque de perte, ou de changement défavorable 
de la situation financière, résultant, directement ou indirectement, de 
fluctuations affectant le niveau et la volatilité de la valeur de marché des 
actifs, des passifs et des instruments financiers. 


Par exemple, les risques d’écartement des spreads ou de taux sont des 
risques de marché. Les variations de taux ayant un impact à l’actif et au 
passif, le risque de taux peut également refléter l’écart d’adossement entre 
actifs et passifs. 


En France, le risque de marché des groupes d’assurance n’utilisant pas de 
modèle interne représentait plus de deux tiers de l’ensemble des risques au 
1% janvier 2016. 


2.3 Le risque de crédit 

Le risque de crédit est le risque de perte, ou de changement défavorable de 
la situation financière, résultant de fluctuations affectant la qualité de 
crédit d’émetteurs de valeurs mobilières, de contreparties ou de tout 
débiteur, auquel les entreprises d’assurance et de réassurance sont 
exposées sous forme de risque de contrepartie, de risque de spread ou de 
concentration du risque de marché. 


Cette définition large du risque de crédit est notamment à cheval sur la 
définition du risque de marché (pour la partie risque de concentration et 
risque de spread). Il est aussi à noter que le risque de crédit porte autant 
sur les investissements que fait l’assureur que sur les contreparties telles 
que les assurés ou les réassureurs auxquels l’entreprise cède des risques. 


2.4 Le risque opérationnel 

Le risque opérationnel est le risque de perte résultant de procédures 
internes, de membres du personnel ou de systèmes inadéquats ou 
défaillants, ou d'événements extérieurs. 


Cette définition embarque les risques juridiques et les risques de 
réputation mais il est intéressant de noter que les premiers sont 
explicitement inclus tandis que les seconds sont explicitement exclus du 
calcul des exigences en fonds propres (SCR). 


En France, le risque opérationnel des groupes d’assurance n’utilisant pas 
de modèle interne représentait 4 % de l’ensemble des risques au 
1% janvier 2016. 


ORSA 


L'évaluation interne des risques et de la solvabilité, ou ORSA, est un 
processus qui doit être réalisé de manière régulière (au moins 
annuellement) et dès lors que le profil de risque de l’entité ou du groupe 
subit une évolution notable. 


Ce processus touche à des aspects stratégiques (appétence au risque, 
adéquation des ressources à la stratégie, aux projets et au contexte de 
l’entité). 

Le besoin prospectif de solvabilité est notamment évalué de façon libre, 
indépendamment de la mesure des fonds propres réglementaires par 
ailleurs prescrite. Cela permet à l’entreprise de piloter ses risques, 
d'augmenter sa capacité d’anticipation des chocs ou de la dégradation de 
l’environnement économique ou concurrentiel. 


5 IMPACTS SUR LE MARCHÉ DE L'ASSURANCE 


Pour passer des effets individuels sur l’organisation et la gestion de 
l’entreprise, considérés dans les parties précédentes, aux effets agrégés sur 
l’ensemble du secteur de l’assurance, il est utile de s’intéresser à 
l’information que les entreprises doivent rendre publique sur ce marché, 
ainsi qu'aux institutions européennes et extra-européennes qui l’encadrent. 


Reporting public des entreprises 


Les états réglementaires sont encadrés aujourd’hui en France par le Code 
des assurances. Ils sont requis au niveau de chaque entité juridique et au 
niveau groupe. À terme, les délais de publication varieront entre 
5 semaines pour les états trimestriels solos et 20 semaines pour les états 
annuels groupe. 


Différents rapports sont exigés : 

— un rapport de supervision (Regular Supervisory Report, RSR) à 
destination du superviseur (1 ACPR en France) ; 

— un rapport annuel public sur la solvabilité et la situation financière 
(Solvency Financial Condition Report, SFCR) ; 

— des états quantitatifs trimestriels ou annuels (Quantitative Reporting 
Templates, QRT). 


Le rapport annuel public sur la solvabilité et la situation financière 
(SECR) est approuvé par le Conseil d’ Administration. À part certains QRT 
prescrits réglementairement, la forme du rapport est libre (il est 
notamment possible de se référer directement à d’autres documents 
publics). 

Il contient des éléments sur la performance financière, la structure de 
gouvernance, la gestion des risques, la stratégie de souscription, les 
besoins de capital, le profil de risque de l’entreprise ainsi que les données 
et hypothèses sur lequel il est calculé et la sensibilité des résultats aux 
volatilités des marchés et de l’environnement. 


Il est possible, en vertu de l’article R. 355-9 du code des assurances, de 
ne pas publier certaines informations ayant un caractère commercial 
sensible. Cette non-publication doit avoir fait l’objet d’un accord préalable 
du superviseur (ACPR en France) après une demande effectuée cinq mois 
avant la fin de l’exercice sur lequel porte le SECR. 


Ceci dit, le nombre et le niveau de détail des informations devant être 
rendues publiques augmentent largement par rapport aux informations 
publiées jusqu’en 2016 sous le régime précédemment en vigueur 
(Solvabilité 1) ; ce qui altère potentiellement les marges de manœuvre des 
dirigeants (par exemple la possibilité de garder un surplus de provisions en 
assurance non-vie désormais calculées en best estimate). 


Il reste notamment à voir si les marchés financiers pourront se faire à la 
complexité et à la volatilité du nouveau système. Si ce n’est pas le cas, 
cela pourrait avoir l’effet paradoxal d'augmenter le coût du capital en 
assurance alors que Solvabilité IT, en visant à une allocation du capital en 
fonction des risques, devrait en principe mieux l’allouer et en baisser par 
conséquence le coût. 


Afin d’assurer une lecture uniforme des informations financières 
Solvabilité IL, il est généralement exigé que les impacts de l’utilisation de 
correction (de volatilité), ajustement (égalisateur) ou mesures transitoires 
soient rendus publics. 


Supervision contraignante mais convergente en Europe ? 


Comme toute norme européenne, Solvabilité Il vise à approfondir le 
marché intérieur. Elle harmonise notamment le reporting aux superviseurs 
et des superviseurs, et, alors qu’il n’existe pas aujourd’hui de superviseur 
unique européen pour l’assurance, prévoit les règles de coordination entre 
superviseurs nationaux, tandis qu'EIOPA peut émettre des orientations 
visant à la convergence des pratiques. 


2.1 Reporting des assureurs aux autorités de contrôle 

En parallèle du reporting public, des informations supplémentaires et plus 
fréquentes sont envoyées aux superviseurs. Ainsi, un reporting trimestriel 
est exigé pour la plupart des entreprises (un reporting à des visées de suivi 


de la stabilité financière est exigé en parallèle pour les plus grands 
groupes). Le rapport de supervision, en théorie exigé tous les 3 ans au plus, 
en pratique souvent annuel, contient des informations plus détaillées que 
le SECR, sur les mêmes aspects. Le rapport ORSA est transmis aux 
superviseurs sous quinzaine après son approbation par le Conseil 
d'Administration. 

Dès lors qu’il s’agit d’informations qui ne sont pas diffusées 
publiquement, il n’y a pas d’impact attendu au premier ordre de ce 
reporting aux superviseurs sur la structuration du marché de l’assurance. Il 
est cependant à noter que le reporting formaté (QRTSs) est transmis à 
EIOPA, qui peut s’en servir pour vérifier que les approches de supervision 
et d'interprétation sont effectivement convergentes d’un pays à l’autre. 


2.2 Collèges/supervision de groupe 

Sur 400 groupes d’assurance soumis à Solvabilité IT, 100 opèrent dans 
plusieurs pays de l’Union européenne. Ces groupes européens 
transnationaux sont supervisés par un Collège réunissant chaque 
superviseur local et EIOPA. Ils organisent leurs travaux sur la base 
d’accords de coordination (coordination arrangements) qui décrivent les 
informations à échanger et le processus de décision au sein du Collège et 
de coordination en cas d’urgence. 


En temps normaux, l’entreprise interagit avec l’ensemble du Collège lors 


d’une réunion annuelle où son management est invité à présenter la 
stratégie de l’entreprise. 


Le Collège est également l’organe d’approbation des modèles internes 
groupe, la décision finale revenant dans les textes actuels au superviseur de 
la tête de groupe (avec cependant l’arbitrage d’EIOPA en cas de désaccord 
entre superviseurs du Collège impliqués dans le processus d’approbation). 
Début 2016, 10 modèles internes groupe avaient ainsi été approuvés par 
des Collèges de superviseur (sans qu’il n’y ait eu besoin de recourir à 
EIOPA dans aucun des cas). 


2.3 Guidelines EIOPA 
Les orientations de l’EIOPA sont des textes non contraignants dont 
l’objectif est de favoriser l’harmonisation des pratiques de contrôle en 


Europe. Elles sont adoptées par l’EIOPA puis, au sein de chaque autorité 
nationale, soumises à une procédure dite de « comply or explain ». Les 
autorités nationales doivent en effet mettre en œuvre ces orientations pour 
leur marché, ou expliquer à l’EIOPA pourquoi elles ne le font pas. 


À ce stade, les orientations de l’EIOPA restent non contraignantes et il est 
difficile de voir si les pratiques sont effectivement convergentes. D’autant 
qu'EIOPA publie également d’autres textes non soumis au « comply or 
explain » et qui sont diversement repris par les différents superviseurs et 
régulateurs nationaux. EIOPA a par exemple émis le souhait que les 
éléments Solvabilité IT soient audités par des auditeurs externes, souhait 
non contenu dans les textes contraignants Solvabilité IL (il est très 
probable que le silence du régulateur européen soit une indication du fait 
qu’il ne considère pas cette exigence nécessaire, peut-être en raison du 
coût supplémentaire qu’elle induirait sur les entreprises). Ce souhait n’a 
été repris que dans certains pays (pas en France) et de façon disparate dans 
ces pays, par exemple sur le périmètre à auditer (bilan, fonds propres ou 
exigences de fonds propres). 


2.4 Reporting public des autorités de contrôle 

Comme Solvabilité II repose notamment sur des processus d’approbation 
des superviseurs sur des éléments déterminants pour l’évaluation de la 
solvabilité des assureurs (modèle interne, ajustement égalisateur, mesure 
transitoire sur les provisions techniques...), le crédit accordé aux 
informations Solvabilité II d’un assureur dépend également du crédit 
accordé au superviseur de cet assureur. 


Dans ce contexte, la transparence des superviseurs eux-mêmes apparait 
critique. Or Solvabilité IT prévoit que les superviseurs soient eux-aussi 
soumis à des exigences de reporting sur leur activité, allant par exemple 
jusqu’au nombre de jours-hommes consacrés aux inspections sur place, et 
surtout sur l’usage des options contenues dans Solvabilité IL. FIOPA 
collecte ces informations pour les restituer sous forme agrégée et 
comparative (cf. par exemple le rapport d’'EIOPA fin 2016 sur l’usage des 
mesures transitoires, de l’ajustement égalisateur, de la correction pour 
volatilité... ). 


Evolutions internationales 


Au-delà de l’horizon européen qu'est celui de Solvabilité IT, la 
réglementation prudentielle est en évolution au niveau global, d’une part 
par la mise en place de mesures visant à réduire le risque systémique dans 
le secteur de l’assurance et d’autre part par la définition d’un cadre 
commun de supervision des groupes d’assurance internationaux 
(« ComFrame »). 


3.1 Pour les acteurs dits « systémiques » 

Suite à la crise financière de 2008, les régulateurs prudentiels des 
principales puissances économiques (G20) ont reçu pour mission 
d’identifier les institutions financières systémiques et de leur imposer des 
mesures spécifiques telles que l’établissement de plans de préventifs de 
rétablissement et de plans de résolutions, ainsi que d’exigences de capital 
renforcées. En assurance, 9 assureurs systémiques ont été identifiés (à fin 
2016, il s’agit d’Allianz, AIG, Aviva, Aegon, AXA, MetLife, Ping An, 
Prudential UK, Prudential US) et les exigences de capital renforcées 
comprennent deux composantes (BCR et HLA). 


Basic Capital Requirement 


La brique de base des exigences de capital pour les assureurs systémiques 
est aujourd’hui une simple formule linéaire, encore plus fruste que le 
MCR sous Solvabilité IT (il n’y a par exemple pas de reconnaissance de la 
diversification entre activités ou de la réassurance non proportionnelle). 


Ce BCR, qui est le plancher des exigences en capitaux des assureurs 
systémiques, a vocation à être remplacé par le standard de capital des 
groupes internationaux  d’assurance  (IAIGs) que l’Association 


internationale des superviseurs d’assurance (IAIS) développe. 


En attendant, les assureurs systémiques reportent leur BCR à leur 
superviseur de groupe 


Higher Loss Absorbency 
La seconde brique des exigences en capital pour les assureurs systémiques 
est également simple. Il s’agit d’un montant additionnel d’exigences de 
fonds propres proportionnel au BCR et aux activités considérées 


systémiques (« non traditionnelles »). Le facteur de proportionnalité 
reflète le caractère plus ou moins systémique de l’assureur. 


Ce montant additionnel de capital s’imposerait aux assureurs 
systémiques à compter de 2019. 


Plans préventifs de rétablissement et de résolution 


L'une des mesures imposées aux assureurs systémiques est l’établissement 
de plans préventifs de rétablissement détaillés. Il s’agit d’identifier les 
actions à prendre pour sortir d’une situation de quasi-faillite, 
indépendamment de la question de savoir si cette situation est probable ou 


non. 


Cette mesure trouve sa logique dans la volonté d’éviter la faillite 
d'institutions systémiques (la notion même de risque systémique signifie 
qu’une telle faillite serait trop lourde pour le secteur financier et 
l’économie en général). 

En pratique, les régulateurs ont commencé d’étendre le périmètre 
d'application au-delà des institutions désignées comme systémiques. 
Ainsi, dans le prolongement de la loi Sapin 2 adoptée fin 2016, le 
régulateur français compte sans doute exiger des assureurs de taille 
moyenne qu’ils construisent un plan de rétablissement. 


3.2 Pour tous les acteurs internationaux 

Le standard international de capital en assurance (/nternational Capital 
Standard, ICS) serait d’application pour une cinquantaine de grands 
assureurs internationaux (pas seulement les assureurs systémiques). 


L'Association Internationale des Superviseurs d’Assurance (IAIS) 
souhaite adopter en mai-juin 2017 la première version de l’ICS (ICS 1.0) 
après une phase de reporting confidentiel et avec pour objectif une 
application de l’ICS dès fin 2019 par tous les groupes qualifiés d’actifs à 
l’international (dits « IAIGs »). 


L'approche actuellement testée de l’ICS est comparable à la formule 
standard de Solvabilité IL. Les modèles internes seront peut-être intégrés 
dans une deuxième phase. L'avenir de l’ICS dépend de la capacité de 
l’Union européenne et des États-Unis à trouver un terrain d'entente. Même 
si la conclusion d’un accord ne paraît pas impossible (comme le « covered 


agreement » trouvé en janvier 2017), la difficulté est réelle. En attendant, 
la construction de cette nouvelle formule standard et la définition de 
critères d’éligibilité des fonds propres risquent d’influencer les revues 
concomitantes de la formule standard et des fonds propres Solvabilité IT. 


L'ESSENTIEL 


Solvabilité IT est le régime de supervision prudentielle qui s’impose à 
3 000 assureurs et réassureurs européens représentant la quasi-totalité 
du marché (presque 10 000 milliards d’euros de placements, soit plus 
de 60 % du PIB européen). 

Ces assureurs et réassureurs sont encadrés par un certain nombre de 
contraintes d’organisation opérationnelle mais sont également incités 
à choisir les outils de gestion du risque qui leur sont les mieux adaptés 
(par exemple un modèle interne pour mesurer leur solvabilité et 
reconnaître les bénéfices de diversification). 


Ces entreprises restent bien comparables entre elles car elles sont 
soumises à un principe général de valorisation économique de leur 
situation financière et à une exigence de transparence vis-à-vis du 
public (via par exemple le reporting régulier qui inclue les diverses 
modalités de valorisation économique). 

La comparabilité en Europe augmentera à mesure que le marché 
intègrera ces nouvelles informations et que les superviseurs européens 
se rapprocheront. Au niveau global, des standards internationaux de 


supervision sont développés et influenceront à terme Solvabilité IT. 





1. Par la suite, et sauf exception explicite, nous désignons par « assureurs » les assureurs et 
réassureurs. 


La gestion optimale 
du capital 


dans l'assurance 


Denis KESSLER 
Président-directeur général de SCOR 


La définition de l'appétit au risque comme préalable 
à la gestion du risque 


Le modèle interne comme instrument de gestion du capital 


Les différents instruments de l'optimisation de la gestion du capital 


La gestion du capital est la charge ou la mission d’un président de société. 
Le capital est non seulement une ressource rare mais c’est aussi l’un des 
deux facteurs de production de l’entreprise, dans l’assurance et la 
réassurance comme dans le reste de l’économie, même si c’est sous une 
forme différente. Le président doit donc assumer sa véritable 
responsabilité à l’égard des actionnaires, qui est de faire en sorte que les 
moyens qui lui ont été confiés et qui sont rares — le capital — soient alloués 
de la façon la plus intelligente possible, afin que la société développe son 
activité, qu’elle se protège à l’évidence contre le risque de ruine, et de 
sorte qu’elle évite les pertes afin d’accumuler les moyens lui permettant de 
poursuivre son activité, de porter les risques souscrits et de tenir tous ses 
engagements vis-à-vis de ses clients ou sociétaires. L’alpha et l’oméga du 
métier de président, c’est en réalité de faire en sorte que le capital soit 
exactement du montant nécessaire compte tenu du profil de risque retenu 
par la société d’assurance, qu’il soit porté par un actionnariat en harmonie 
avec le business model de l’entreprise et qu’il soit alloué de manière 
optimale entre les emplois possibles, de façon à maximiser la rentabilité et 
à protéger l’entreprise des événements qui viendraient affecter la valeur du 
capital qui lui est confié. 


Le groupe SCOR à traversé une passe difficile il y a quatorze ans : il 
disposait de très peu de capital et sa solvabilité était en danger. Il a été 
contraint de trouver les voies et les moyens de l’optimiser. Aujourd’hui, 
grâce notamment à sa gestion du capital, SCOR présente la volatilité de 
ROË la plus faible, un niveau de ROE satisfaisant et le bêta le plus faible 
parmi les réassureurs. 


C’est précisément l’esprit de la directive Solvabilité IT, qui impose aux 
sociétés d’assurance de disposer d’un capital proportionnel (on dit 
« Commensurate » dans le monde anglo-saxon) aux risques qu’elles 
prennent. Et 1l nous appartient de prouver aux régulateurs et à toutes les 
« parties prenantes » de l’entité (« stakeholders » : investisseurs, clients, 
sociétaires, salariés) que le capital correspond bien au profil de risques 
choisi et assumé. Je vais présenter la méthode que nous avons adoptée à 
SCOR pour atteindre cet objectif. 


La gestion du capital est le facteur discriminant de la performance à 
moyen terme des sociétés d’assurance et de réassurance. Elle explique 


pourquoi certaines se sont beaucoup développées, d’autres ont stagné, 
d’autres encore connaissent des difficultés, et certaines enfin ont disparu. 
La gestion du capital est à l’interface des trois enjeux de l’entreprise dont 
elle détermine l’équilibre : la solvabilité, que l’on peut mesurer par la 
notation de l’entité, la rentabilité des fonds propres, que l’on peut mesurer 
par le ROE, et la croissance du chiffre d’affaires. Le problème est de 
trouver le point optimal, le « sweet spot », entre la solvabilité, la 
rentabilité et la croissance. C’est plus compliqué qu’il n’y paraît de prime 
abord. En effet, les relations entre ces diverses variables ne sont pas 
évidentes. Par exemple, on peut aisément démontrer que la relation peut 
être inverse entre solvabilité et rentabilité. En effet, si la solvabilité se 
mesure par le montant du capital disponible, plus celui-ci est élevé, moins, 
toutes choses égales par ailleurs, la rentabilité sera élevée. Autre exemple, 
la relation entre croissance et solvabilité peut également être négative : 
une forte croissance du chiffre d’affaires se traduit par une augmentation 
de l’exposition aux risques, donc par un affaiblissement de la solvabilité. 


Et certains prétendent également que la relation entre rentabilité et 
croissance pourrait aussi être de signe négatif dans certains cas, par 
exemple lorsque la croissance se fait par l’acquisition de clients nouveaux 
que l’on ne connaît pas et qui peuvent être plus risqués que ceux que l’on a 
déjà en portefeuille. Compte tenu de la complexité de la relation entre ces 
trois variables — rentabilité, solvabilité, croissance — 1l n’est pas aisé de 
déterminer l’optimum de ces trois variables : en ce point le niveau du 
capital est optimal. C’est l’obsession des spécialistes de micro-économie 
que de trouver cet optimum de Pareto. Comment faire ou plutôt, comment 
avons-nous fait pour SCOR ? 


1 LA DÉFINITION DE L’APPÉTIT AU RISQUE 
COMME PRÉALABLE À LA GESTION DU RISQUE 


Tout commence par l’appétit pour le risque. L'agence Standard & Poor’s 
le définit comme le « cadre » qui définit les risques qu’un assureur 
souhaite prendre, éviter, conserver ou supprimer de son portefeuille. C’est 
une définition qui encadre la politique générale de souscription, et non une 
description de la maximisation de l’utilisation du capital sous contrainte. 
SCOR définit l’appétit pour le risque comme la nature et les montants des 
risques qui sont jugés acceptables par le groupe, justifiés par la création de 
valeur : l’objectif est in fine de créer de la valeur, non de prendre ou pas un 
(ou des) types de risques. Pour l’assureur et le réassureur, le risque est la 
matière première qu’il faut utiliser, qu’il faut travailler et transformer 
pour créer de la valeur. Dès lors, le choix de « l’appétit pour le risque » 
relève du Conseil d'administration. Force est de reconnaître que le choix 
d’un niveau d’appétit pour le risque n’est pas toujours évident pour les 
membres d’un Conseil d’administration. On leur demande de choisir le 
ROE qu’ils souhaitent atteindre, dont le management déduira le montant 
de fonds propres optimal et la stratégie de prise de risques. Le 
management traduira ensuite cette stratégie de prise de risques, pour le 
Conseil, en niveau de volatilité du résultat. C’est bien au Conseil de faire 
le choix du profil de risque et donc du niveau de capital nécessaire et des 
niveaux attendus de rentabilité et de volatilité du résultat. Si le Conseil 
veut davantage de rentabilité, il lui faudra accepter plus de risques à 
niveau de capital inchangé et donc une dégradation de la solvabilité ainsi 
qu’une volatilité accrue du résultat. Une fois défini l’appétit pour le risque 
de l’entreprise, 1l appartient au management 


* de vérifier qu’il a le niveau de capital nécessaire, et si tel n’est pas le cas, 
de l’ajuster pour y parvenir ; 
* de définir précisément la politique de souscription en composant un 


portefeuille correspondant au profil de risque (par exemple en évitant les 
risques de pointe si l’appétit pour le risque est limité) ; 


* de prendre les mesures de protection (rétrocession) et de diversification 
du portefeuille permettant de respecter le profil de risque. 


Illustrons notre propos. Si les actionnaires, via le Conseil, souhaitent une 
rentabilité mesurée par le ROE très élevée, une entreprise comme SCOR 
va être contrainte de se développer dans la souscription de catastrophes 
naturelles, ce qui se traduira par une volatilité beaucoup plus forte de ses 
résultats. Le recours à la rétrocession, notamment pour se protéger contre 
les risques de pointe, permet de limiter la volatilité mais a pour 
contrepartie de faire décroître la rentabilité attendue. 


À ce jour, il semblerait qu’un nombre restreint de sociétés d’assurance ou 
de réassurance aient fait ce travail de formalisation de l’appétit pour le 
risque. Pourtant, toutes les sociétés d’assurance et de réassurance ont un 
appétit pour le risque implicite, que l’on peut inférer à partir de la 
politique de souscription suivie — IARD ou Vie, risques de particuliers ou 
risques d’entreprises —, du recours à la réassurance ou à des ILS 
(Insurance Linked Securities) pour se couvrir, de la structure des 
placements à l’actif, du montant du capital disponible, de la gestion des 
réserves, etc. L'idée est d’expliciter cet appétit pour le risque, de l’évaluer 
et de le quantifier. 


À LE MODÈLE INTERNE COMME INSTRUMENT 
DE GESTION DU CAPITAL 


En ce qui le concerne, le Conseil de SCOR à défini son appétit pour le 
risque en le qualifiant d’« Upper mid-level risk appetite » : 11 s’agit 
d’éviter l’exposition aux risques extrêmes situés dans la queue de la 
distribution, tout en étant ouvert à la souscription de risques spécifiques en 
« vie » (quasi exclusivement les risques biométriques, y compris longévité 
et dépendance), et en « non-vie » (avec des exclusions pour les branches 
longues et risquées en Responsabilité Civile par exemple). 


Une fois le portefeuille constitué, le capital cible correspond à un 
intervalle compris entre 185 % et 220 % du SCR de Solvabilité II (VaR à 
99,5 %) mesuré par le modèle interne. Cet intervalle correspond à la zone 
de solvabilité optimale définie par SCOR. Ce niveau cible élevé de 
solvabilité permet au Groupe d’absorber les grands événements 
catastrophiques et ainsi de n’entamer le capital minimum requis (SCR) 
qu'avec une probabilité annuelle de l’ordre de 0,5 %, en d’autres termes 
approximativement tous les 200 ans en moyenne. Le point bas de la 
fourchette cible de capital (185 % SCR) correspond à l’heure actuelle pour 
le groupe SCOR à un coussin de protection au-dessus du capital requis 
(SCR) de l’ordre de quatre milliards d’euros. C’est donc une précaution de 
solvabilité supplémentaire, décidée par le Conseil d’administration, pour 
éviter de passer sous le niveau de capital requis (SCR) qui est communiqué 
au régulateur — l’ Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution (ACPR) 
— sachant que le passage au-dessous du SCR impose de présenter un plan 
d’ajustement à celui-ci. Une autre société peut choisir un matelas de 
sécurité plus important — ou moins important, en fonction de son appétit 
pour le risque. C’est bel et bien un choix de l’entreprise elle-même. 


Ensuite, afin de nous assurer de la robustesse de notre allocation du 
capital par rapport aux incertitudes de modèle, notamment en ce qui 
concerne ses hypothèses de diversification, nous définissons la perte 
économique annuelle maximale qui peut être liée, d’une part, à différents 
facteurs de risque, et, d’autre part, à différents événements extrêmes, pour 


une période de retour de 200 ans. Pour chacun des facteurs de risque et des 
événements extrêmes considérés individuellement, la perte doit être 
inférieure à un certain pourcentage du capital total disponible, fonction de 
notre appétit pour le risque considéré. Par exemple, pour chacun des 
événements extrêmes de catastrophes naturelles, la perte doit être 
inférieure à 10 % du capital total disponible. En d’autres termes, pour 
prendre un exemple concret, l’exposition du groupe au grand tremblement 
de terre à Tokyo, le fameux « Big One », ne doit pas coûter plus de 10 % 
du capital dans le pire des cas. Pour respecter cette contrainte que le 
groupe s’est lui-même fixée, SCOR limite sa souscription totale au Japon 
et se protège elle-même en recourant à la rétrocession ou à l’émission 
d'obligations catastrophes. L’exposition du groupe SCOR à une pandémie 
mondiale, qui s’élève actuellement à près de EUR 1,3 milliard de perte 
nette (avec un taux de retour de 200 ans), est quant à elle comparée à une 
limite de 20 % du capital total disponible. Un autre scénario possible est 
celui d’une vague d’attentats terroristes. On peut également évoquer 
l’hypothèse d’une grande tempête qui dévasterait la France, le Sud de la 
Grande-Bretagne, l’Allemagne, la Belgique et qui se terminerait en 
Pologne et/ou en Suède. SCOR a modélisé chacun de ces événements, et 
ses politiques de souscription en tiennent compte pour protéger son 
capital. En limitant de la sorte les expositions prises individuellement par 
facteur de risque et par événement extrême, nous intégrons le principe de 
diversification des risques souscrits. 


Enfin, nous établissons des limites individuelles par risque, dans le cadre 
de nos procédures de souscription au passif et d’investissements à l’actif. 


Ainsi, nous partons de l’appétit au risque global et nous le déclinons de 
façon à pouvoir constituer un portefeuille de risques au passif et un 
portefeuille de placements à l’actif correspondant à l’appétit retenu par le 
Conseil d’administration, affiché vis-à-vis des actionnaires, des 
régulateurs, des clients et des investisseurs. 


Pour chaque risque, on estime, à l’aide du modèle interne, le montant du 
capital qu’il faut lui associer. Plus le risque souscrit est volatil, plus 1l 
faudra de capital. Ainsi les opérations de réassurance santé qui se 
débouclent rapidement et qui sont des risques de fréquence et non de 
pointe nécessitent-elles beaucoup moins de capital que les couvertures de 


risques de tremblement de terre (annexe 1). Cette estimation du capital 
nécessaire pour couvrir chaque type de risque est fondamentale. Les 
agences de notation ont des règles, mais la société peut se fixer elle-même 
des règles spécifiques, éventuellement plus contraignantes. On agrège les 
besoins de capital pour un portefeuille de risques donné -— en tenant 
compte de la diversification qui allège les besoins en capital — et on obtient 
le capital minimum requis (SCR). C’est à ce montant que l’on rajoute le 
« coussin » de solvabilité supplémentaire (« solvency buffer » en anglais), 
s’élevant entre 85 % et 120 % du SCR, afin d’obtenir le capital cible 
(solvabilité comprise entre 185 % et 220 % du SCR). Si le capital 
disponible se situe en-dessous de cette zone optimale, par exemple à la 
suite d’un grand sinistre, différentes actions peuvent être mises en œuvre 
afin de restaurer la solvabilité, par exemple l’achat accru de rétrocession. 
S1 le capital disponible est nettement au-dessus de cette zone optimale, 
une partie du capital disponible n’est pas nécessaire : il est excédentaire, et 
on aura du mal à le rémunérer, ce qui va peser sur la rentabilité de la 
société. Dans ce cas également, des actions managériales spécifiques 
peuvent être mises en œuvre afin de ramener la solvabilité dans son 
intervalle optimal, comme par exemple l’accélération de la croissance, ou 
encore le rapatriement de capital (que cela soit par un accroissement du 
dividende ordinaire, le versement d’un dividende spécial, ou encore des 
rachats d’actions). 


Ce « coussin » de solvabilité supplémentaire est très important. Cela 
permet de faire face à beaucoup d’événements catastrophiques en évitant 
d’inquiéter le marché, les clients, les agences de notation, les 
régulateurs... Aussi, si à la suite d’un événement catastrophique, le capital 
disponible devait descendre en dessous de la zone de solvabilité optimale, 
il faudrait mettre en œuvre sans délai les mesures nécessaires pour 
restaurer la solvabilité. Cela permettrait d’éviter l’intervention du 
régulateur qui, sinon, demanderait à la société de mettre au point un plan 
d’ajustement, une réduction d’activité ou des cessions d’actifs. Il s’agit de 
faire en sorte que la probabilité d’intervention du régulateur reste 
suffisamment faible. 


Une bonne allocation du capital maximise l’espérance de rentabilité de 
l’entreprise, dans le respect de l’appétit au risque et des niveaux de 


tolérance associés. Il s’agit d’optimiser les besoins en capital associés à 
chaque type de risques et de les intégrer dans la tarification de chaque 
contrat ou traité, mais aussi et surtout, de choisir les lignes de métier 
souscrites en fonction de leur rentabilité, de leur consommation de capital 
et du bénéfice de diversification qu’elles apportent. La diversification est 
l’un des principes majeurs au cœur de Solvabilité II. Quiconque à fait de 
l’analyse financière sait que la diversification permet d’augmenter le 
couple rendement/risque d’un portefeuille. 


SCOR a donc accordé une attention toute particulière à l’analyse des 
corrélations et des copulas entre les différentes formes de risques. Dans le 
modèle interne qui a été validé, la simple diversification du portefeuille de 
SCOR entre risques « vie » et risques « non-vie » permet d'économiser 
26 % du capital. De fait, une unité de capital peut porter à la fois des 
risques « vie » et des risques « non-vie », Car 1l y a peu de corrélation dans 
la survenance de ces deux types de risques. A titre d'exemple, l’expérience 
montre que les catastrophes qui affectent la branche de réassurance de 
dommages modifient rarement les tables de mortalité, et donc ont peu 
d'effets sur la réassurance vie. Ce niveau de diversification est 
optimisable. Pour SCOR, comme indiqué sur le graphe en annexe 2, la 
zone optimale de rentabilité/volatilité correspond à un portefeuille 
comportant entre 40 % et 60 % de « vie ». 


3 LES DIFFÉRENTS INSTRUMENTS 
DE L’OPTIMISATION DE LA GESTION 
DU CAPITAL 


En outre, il existe divers instruments de transfert des risques qui 
permettent d'optimiser encore la gestion du capital, en ajustant le niveau 
des risques conservés. C’est le rôle de la réassurance pour les assureurs 
directs, de la rétrocession pour les réassureurs, et des solutions alternatives 
de transfert de risques. Ces derniers instruments peuvent être 
paramétriques ou non paramétriques, sous forme de réassurance 
collatéralisée, d’Industry loss  warrranties (ILW), de County 
Weighted Industry Loss (CWIL), de Mortality swaps ou encore 
d’Insurance Linked Securities (ILS). SCOR recourt à tous ces instruments. 


Toujours dans ce souci d’optimisation du capital, on peut également 
diversifier les sources de capital. Outre les fonds propres, SCOR a mis au 
point une innovation financière, « le capital contingent », qui permet de 
disposer de capital supplémentaire au cas où la masse des sinistres 
atteindrait un niveau — dit « frigger » — tel qu’il faudrait reconstituer la 
solvabilité, par une augmentation de capital prédéfinie, réalisée au moment 
nécessaire, après atteinte du « frigger ». Les agences de notation ont validé 
ce dispositif, en donnant un « equity credit » au capital contingent. Ainsi 
l’instrument est considéré, avant sinistres, comme du quasi-capital. De 
plus, cette solution de capital contingent est relativement peu coûteuse. 
Avant sinistres, cela permet d’atteindre un ROE calculé hors capital 
contingent plus élevé. Après sinistres, le capital levé par l’augmentation 
automatique de capital permet d’éviter une dégradation de la solvabilité et 
ses conséquences éventuellement sévères sur la souscription et, donc, sur 
la capacité de la compagnie à générer du profit. 


Autre source d’optimisation du capital : le recours aux émissions de dette 
hybrides. Certains titres de dette, profondément subordonnés, aux 
caractéristiques très précises, sont considérés par les régulateurs et/ou les 
agences de notation comme du quasi-capital et donc acceptés pour le 
calcul des ratios de solvabilité. 


Un dernier point sur l’optimisation du capital comme source de création 
de valeur quand on est un groupe global : la fongibilité du capital. C’est un 
concept-clé : ce n’est pas tout d’avoir du capital, encore faut-il qu’il ne 
soit pas bloqué dans une entité juridique où l’entreprise n’en a pas besoin, 
alors qu’il en manquerait ailleurs, dans une autre entité. C’est pourquoi 
SCOR à opté pour le statut de société européenne, a transformé ses filiales 
en succursales et a mis en œuvre des dispositifs internes de traités quota- 
share croisés entre les différentes entités du groupe, de façon à rendre le 
capital aussi fongible que possible. Nous avons aujourd’hui trois pools de 
capital, en Europe, en Asie et aux États-Unis, tous interconnectés, et pas 
de délai pour opérer des transferts. Cette optimisation de la gestion du 
capital par la diminution de la « viscosité » dans son allocation au sein du 
groupe permet d’accroître la rentabilité associée à une période de retour 
donnée. 


Cela étant, il serait bon que les régulateurs (Solvabilité ID), les agences de 
notation et les experts de la comptabilité IFRS se mettent d’accord sur une 
définition du capital : ils utilisent tous des définitions différentes, qu’il 
s’agisse du capital disponible ou du capital requis. Pour ne prendre qu’un 
exemple parmi de nombreux autres, les gains de diversification, non admis 
par Solvabilité I, sont reconnus par Solvabilité IT (via les modèles internes 
ou la formule standard) et ne sont pris en compte qu’à hauteur de 50 % et 
dans la limite de 11 % des exigences en capital par Standard & Poor’s. Il 
est temps que tous s’accordent sur la définition du capital et sur sa 
comptabilisation, ainsi que sur le calcul des gains de diversification, pour 
que nous puissions tous gérer nos entreprises de façon... optimale. 


Illustration des besoins en capital par type de risque 
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Annexe 2 


Volatilité et rentabilité espérée du portefeuille en fonction des parts respectives 
des activités vie et non-vie 
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1. SCOR à connu en 2001 une exposition de près d’un milliard de dollars (en brut) sur le drame 
du World Trade Center, à une époque où ses fonds propres apparents étaient de l’ordre de 
1,2 milliard d’euros, ce qui aurait pu causer la mise en run-off du groupe. C’est heureusement de 
l’histoire ancienne. 
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Les facteurs déterminants des stratégies d'entreprises d'assurance 
Les modeles d'affaires (business models) des entités d'assurance 
Les stratégies d'entreprise 


La stratégie est l’art d’organiser et de conduire l’entreprise au mieux de 
ses intérêts (part de marché, profitabilité, solvabilité) en fonction des 
estimations que la direction formule sur l’évolution des marchés et les 
possibilités d’action de l’entreprise. 


Dans l’assurance, la démarche stratégique est fortement contrainte par la 
diversité juridique des entités qui se reflète dans leurs objectifs, par la 
distinction entre les assurances vie et dommages par la forte concurrence 
sur ces deux marchés, par l’existence d’un cycle des affaires, notamment 
en assurances de dommages, et par la diversité des types de risques, dont 
la cyclicité dépend de multiples facteurs. L'assurance est aussi un secteur 
économique doublement dépendant de la réglementation. D’une part, la 
profession est « réglementée » et contrôlée, c’est-à-dire qu’il existe trois 
codes de lois et règlements qui fixent l’accès à l’activité et les modalités 
de son exercice. L'ensemble est désormais régi par des textes européens, 
notamment en ce qui concerne le contrôle de la solvabilité des assureurs 
(Directives Solvabilité IT) et l’organisation de la distribution des produits. 
D'autre part, l’activité est fortement dépendante de l’évolution du droit 
national. C’est ainsi que les conditions de garanties évoluent en fonction 
des modifications du droit de la responsabilité civile, qui crée de nouvelles 
obligations pour les professionnels et les entreprises, en fonction de la 
législation fiscale, ou des bouleversements introduits dans la sphère 
sociale et les garanties de santé et de prévoyance par l’ Accord National 
Interprofessionnel de 2013. Peu d’industries sont aussi fortement 
dépendantes de l’action de l’État dans tous les domaines, y compris 
l’activité productive de l’État, puisque l’ Assurance est complémentaire de 
la Sécurité Sociale. Dès lors, le « modèle d’affaires » (« business model ») 
des entités est différent selon les activités ; en « vie » forte croissance des 
cotisations et faibles marges et pour les garanties de dommage, croissance 
plus faible, importance des stratégies de provisionnement, résultats 
volatils. 


Les stratégies des groupes d’assurance se développent à partir de ces 
« modèles d’affaires » fortement conditionnés par une multitude de 
facteurs d’ordre économique, réglementaires, concurrentiel, etc. Elles 
sont, dans ce cadre, définies par des dirigeants et les Conseils 
d'Administration, dont le rôle est essentiel dans l’orientation prise. Le 


facteur humain est déterminant dans l’appréciation par exemple, de la 
vigueur de la concurrence ou de la nécessité de la digitalisation. La 
stratégie est le produit de convictions ou d’impressions au moins autant 
que de l’analyse rationnelle et approfondie des forces et faiblesses de 
l’entreprise sur son marché. Parmi les éléments de conviction majeure, la 
question du sentiment que se forment les dirigeants sur la situation du (ou 
des) marché(s) de l’assurance est déterminante des choix stratégiques 
qu’ils font. Pour la plupart, les dirigeants estiment que le marché national 
est « mature », donc « saturé », notamment en Assurance de dommages, et 
demain sans doute en assurance de personnes, « bloqué » par les initiatives 
publiques (en dépendance, en santé, etc.). Leur stratégie, et notamment la 
recherche de « relais de croissance » ou de croissance externe, résulte de 
cette conviction. Tandis que d’autres dirigeants, moins nombreux, 
considèrent que le marché croît, souvent plus vite que celui d’autres 
industries, et que les risques nouveaux qui sollicitent l’assurance sont sans 
cesse plus graves et plus nombreux, sous l’emprise notamment du principe 
de précaution. Il résulte de ces convictions des stratégies profondément 
différentes. 


N 


Pour aider le lecteur à décrypter les stratégies des entreprises 
d’assurances, il faut passer par la description des déterminants de cette 
stratégie, qui sont spécifiques à l’assurance (même au sein des professions 
financières, auxquelles on assimile trop rapidement l’assurance). Ensuite, 
la description succincte des « modèles d’affaires » des entreprises 
d’assurances, tels qu’ils sont construits sur le fondement des 
caractéristiques des entreprises et des marchés, est indispensable pour 
comprendre les stratégies que définissent les entreprises. Les modalités 
d’acquisition des résultats et de développement de la profitabilité sont 
différentes pour un bancassureur-vie, une société cotée « vie » ou « non- 
vie », une mutuelle traditionnelle, une mutuelle dite « 45 », une institution 
de prévoyance, etc. 

Enfin, le lecteur pourra accéder à la description des stratégies mises en 
œuvre, qui ne sont rien d’autre que les inflexions apportées au modèle 
d’affaires, pour tenir compte ou profiter des évolutions réelles ou estimées 
des marchés des produits d’assurance. 


REMARQUE 


Les grandes entreprises d’assurance font souvent adopter par leur Conseil d'administration des 
« plans stratégiques », publiés auprès des collaborateurs et portés à la connaissance des 
analystes financiers et des Agences de Notation (même pour les sociétés non cotées). Depuis le 
1% janvier 2016 la Directive Solvabilité II impose pour toutes les entités la production aux 
Autorités de contrôle d’un document appelé « Évaluation interne des risques et de la 
Solvabilité » (article 45 de la Directive), ou ORSA, selon l’acronyme anglo-saxon le plus 
utilisé, qui s’apparente à un « plan stratégique », dans la mesure où il est pluriannuel (quoique 
révisé chaque année), prospectif, et qu’il expose les objectifs de production et de résultats 
d’une part, et les perspectives de solvabilité d’autre part. L'ORSA est notamment fondé sur la 
description du « profil de risque » de l’entité (c’est-à-dire le portefeuille de souscription, sa 
profitabilité et la volatilité de celle-ci) et de « son appétit pour le risque ». Ce produit de la 
novlangue européenne signifie que les dirigeants doivent caractériser leur démarche stratégique 
en termes d’accroissement (ou non) de la prise de risque, donc de conduite de la tarification, de 
la gestion commerciale et de la création de produits. Ils doivent assurer la cohérence entre cet 
« appétit pour le risque » qui a un coût en termes d’utilisation des fonds propres et lesdits fonds 
propres éligibles et disponibles. 

L’'ORSA tire le plan stratégique des discours traditionnels et souvent convenus tels que « taille 
critique, stratégie gagnante, poursuivre une politique de développement profitable, 
digitalisation et stratégie multicanal » vers la recherche d’une cohérence entre les ambitions et 
les moyens dictés par les normes de solvabilité, mais confortés aussi par une politique 
d'utilisation optimale des fonds propres. 


Il contraint désormais les entités à une analyse solide de leur situation et à une vision claire de 
sa position sur un marché (ou des marchés) où la concurrence est multiforme, l’activité 
cyclique, la réglementation proliférante. Malgré l’'ORSA et les travaux des stratèges et 
consultants, la prédiction de l’évolution des marchés d’assurance n’en demeure pas moins l’art 
divinatoire le plus subtil, depuis que l’on ne se préoccupe plus de lire les succès à venir des 
batailles dans le vol des oiseaux. Qui aurait dit en 2008/2009 que la crise du marché de 
l’assurance-vie était grave et profonde, alors que chacun s’efforçait de souligner le caractère 
conjoncturel de la baisse de collecte de 2008 ? Depuis plus de vingt ans, les assureurs sont 
convaincus des perspectives d’avenir radieuses du marché de la santé, alors que le monopole 
(ou quasi) de la Sécurité Sociale et surtout son rôle directeur n’ont cessé de s’affirmer, comme 
le montrent bien les suites données par le Législateur à l’ ANI de 2013. Qui ne connaît le 
protectionnisme, en matière d’assurance de la Chine et de l’Inde, pourtant souvent présentées 
comme les marchés d’avenir, les « relais de croissance » des entreprises d’assurance 
européennes ? Quant à la volatilité des résultats, la longue phase de taux d’intérêt bas et de 
faible rentabilité des actifs actuelle et durable l’illustre amplement. 


1 LES FACTEURS DÉTERMINANTS DES STRATÉGIES 
D’'ENTREPRISES D’ASSURANCE 


La diversité des statuts juridiques, la nature de l’activité (assurances-vie et 
de dommages), la réglementation, la concurrence, la cyclicité des affaires 
et la variété des risques sont autant de facteurs qui conditionnent et 
délimitent la stratégie des entreprises d’assurance. 


Le statut juridique des entreprises d'assurance 


La diversité juridique des entreprises d’assurance influence leur modèle 
d’affaires et leur stratégie. 


La confusion du langage est de mise sur ce sujet : l’us et l’abus du terme 
« mutuelle » pour désigner des entreprises dont les stratégies sont 
profondément différentes, du fait de leurs objectifs et de la structure de 
leur distribution, ne font rien pour clarifier le débat. AXA, société cotée, a 
pour actionnaire de référence les mutuelles AXA. La Mutuelle Générale de 
l'Éducation nationale est une « mutuelle 45 » dont on peut penser que les 
objectifs sont éloignés de ceux d’AXA. La Mutuelle de Poitiers est fort 
différente de ses voisins niortais MAIF et MACIEF, sans parler de Prédica 
et Pacifica, filiale d’une banque mutualiste, ou de Natixis Assurances, 
filiale d’une banque coopérative. 

Dès lors, il est pertinent de se référer aux Codes (lois et règlements) qui 
s’appliquent à ces « entités ». Les directives européennes disent en anglais 
« undertakings », tant 1l est difficile de trouver un terme générique qui 
désigne les différents acteurs de la garantie des risques d’une façon 
acceptable par chacun. 

Les entités régies par le Code des assurances sont de plusieurs natures. 

On distinguera : 


+ les sociétés cotées en Bourse (AXA, Generali et Allianz — même si elle 
n’est plus cotée à Paris —- SCOR et la CNP) ; 


° les sociétés publiques ou semi-publiques (la CNP, la Caisse centrale de 
réassurance, la Banque Postale Assurances). 


° Les sociétés privées non cotées (GAN) ; 


* les mutuelles dites traditionnelles, distribuant leurs produits à travers des 
réseaux d’agents généraux et des courtiers (MMA, Mutuelle de Poitiers, 
AREAS) ; 


* les mutuelles dites « sans intermédiaires » (GMF, MAAF, MAIF, MACIEF, 
MATMUT, Groupama) ; dont les commerciaux sont des salariés de la 
Mutuelle ; 


* les filiales de banques distribuant par le réseau bancaire de leur maison- 
mère ou de leurs partenaires (CNP, Prédica, Pacifica, Sogessur, Cardif, 
Natixis Assurances). 


La situation juridique influe considérablement sur le modèle d’affaires. 
AXA doit convaincre les analystes et les agences de notation de sa 
profitabilité, ce qui est le moindre souci de MAIF, MACIF et MATMUT. 
Pour ces dernières, leur croissance dépend de leur maîtrise des tarifs, de 
leur capacité d’accroître leur part de marché et de démontrer l’excellence 
de leur mode de distribution et non de la confiance des investisseurs 
manifestée par le cours de Bourse. 


Certaines Mutuelles ne manquent pas d’insister sur le caractère 
« éthique » de leur comportement. Leurs clients sont des sociétaires, qui 
participent (plus ou moins activement) à la gestion de l’entreprise. Les 
salariés commerciaux ne sont pas rémunérés par des « commissions 
d’intermédiaires » dont la connotation sémantique est négative (les 
intermédiaires sont souvent qualifiés « d’inutiles »). Il y aurait ainsi de 
« bons » distributeurs (fussent-ils rémunérés en fonction de leurs ventes) 
et des « mauvais » : le mode de distribution est donc un élément pertinent 
du modèle d’affaires de l’entreprise, car c’est aussi un argument de 
marketing. 


De même, la nécessité de rémunérer le capital de l’entité est-elle aussi un 
facteur discriminant. Les sociétés « privées » (ou d’actionnariat public) 
sont tenues de verser des dividendes à leurs actionnaires, alors que les 
« mutuelles » reversent en théorie à leurs clients grâce à une tarification 
plus faible (donc plus compétitive) les profits qui ne vont pas à 


l’actionnaire. Les Directives et la réglementation nationale atténuent 
cependant la portée de cet argument. Toutes les entités sont contraintes à 
une profitabilité suffisante pour conforter leurs fonds propres et financer 
leur prise de risque et son expansion. L'absence de versement du dividende 
permet en fait d’arbitrer plus librement entre la tarification (ou la 
rémunération de l’épargne en assurance-vie) et l’augmentation des fonds 
propres. [l n’en demeure pas moins que la nécessité de verser un dividende 
influence le modèle d’affaires d’une société cotée, incitée à accroître sa 
profitabilité plus qu’à développer sa prise de risque et plus sensible au 
Return on Equity (ROËE) qu’au ratio de solvabilité. 


* Les entités régies par le Code de la mutualité sont souvent dénommées 
« mutuelles 45 » par référence à la loi de 1945 qui fonde le Code de la 
mutualité. Aujourd’hui, notamment du fait de la « loi Évin » de 1990, et 
de l’application des Directives européennes d’assurance à ces mutuelles, 
leur situation économique est peu différente de celle des entreprises 
d’assurances, notamment au regard des modalités de définition et de 
gestion des produits ainsi que des règles de solvabilité. Néanmoins, leur 
enracinement historique dans l’assurance complémentaire de santé, leur 
proximité de la Sécurité sociale maladie, la nécessité de s’adapter à 
l’évolution de la réglementation (déremboursement, dépassements 
d’honoraires), et le fait que les plus importantes d’entre elles gèrent au 
premier Euro les risques sociaux des fonctionnaires et agents publics, en 
font des acteurs spécifiques de la couverture des risques. En pratique, ces 
entités sont depuis toujours très impliquées (voire exclusivement) dans 
les assurances de personnes et notamment les composantes de risques de 
celles-ci : incapacité, invalidité, décès, santé, et pour certaines, retraite. 
Leur histoire influence évidemment leur stratégie, fortement liée à 
l’économie sociale, tandis que le contexte juridique de leur activité les 
rapproche du fonctionnement des entreprises d’assurances. 


° Les institutions de prévoyance sont régies par le Code de la Sécurité 
sociale, lui aussi modifié par la loi Évin et les Directives « Assurances » 
qui rapprochent leur fonctionnement et leur contrôle de celui des entités 
d’assurance (produits et garanties, solvabilité et contrôle). Mais leur 
gouvernance est paritaire (rôle majeur des partenaires sociaux), ce qui ne 
manque pas d’influencer leur stratégie. Issues du monde de la retraite 


complémentaire (AGIRC -— Association générale des institutions de 
retraites complémentaires des cadres — et ARRCO -— Association pour le 
régime de retraite complémentaire des salariés), elles se consacrent 
naturellement aux assurances de personnes (incapacité, invalidité, décès, 
santé et dépendance) en « concurrence » avec les Mutuelles « 45 » et les 
assureurs, notamment les bancassureurs qui dominent le marché de 
l’assurance-vie/épargne. Elles bénéficient souvent d’une position 
favorable auprès des partenaires sociaux d’une « branche » industrielle ou 
d’une entreprise qui usent d’une possibilité de « désignation » (devenue 
« recommandation ») en leur faveur pour conclure des contrats 
d’assurance « collective » (pour l’ensemble des salariés de l’entreprise/de 
la branche), en complément des prestations de la Sécurité sociale. Nous 
verrons plus loin que l’ Accord national interprofessionnel (ANT) de 2013 
apporte, depuis le 1/01/2016, d’importantes altérations au modèle 
d’affaires des institutions paritaires et des mutuelles et des assureurs 
impliqués dans la Prévoyance et la Santé. 


Le statut juridique des entreprises d’assurance influence donc leur 
stratégie : profitabilité pour les unes, solvabilité pour d’autres, défense du 
territoire professionnel contre les politiques agressives des concurrents, 
valeurs « mutualistes » à défendre à travers une forte action sociale non 
assurantielle, contribution à la gestion globale du Groupe de banques et 
d’assurances, etc. C’est probablement l’une des différences majeures avec 
les autres activités financières que cette diversité de fait des objectifs des 
entités d’assurance, selon leur statut et nonobstant les rapprochements 
juridiques (loi Évin), prudentiels (création de l’Autorité de contrôle 
prudentiel compétente pour les établissements de crédit et toutes les 
entités d’assurance), ou réglementaire (ANI — Directive Solvency IT). 


La distinction des activités entre les branches assurance- 
vie 
et non-vie (dommages aux biens et responsabilités) 

Cette différenciation est déterminante des modèle d’affaires, sinon des 


stratégies d’entreprise, en particulier pour les groupes qui agrègent des 
entités Vie et des entités Non-Vie. 


Elle est d’ordre juridique. Pour des raisons de protection du 
consommateur, afin de distinguer les modes de calcul des provisions et 
afin que l’épargne des uns ne serve pas à financer les sinistres des autres, 
les Groupes constituent des entités séparées pour couvrir les risques 
« dommages » et les risques « vie ». Cela dit, rien n’empêche une société 
holding de « coiffer » les deux entités, pourvu qu’elles présentent des 
comptabilités spécifiques. La directive Solvabilité Il réaffirme la 
pertinence de cette séparation, mais aussi l’existence singulière des 
« groupes ». 


Certains pays européens utilisent, au-delà de la dichotomie vie/non-vie, 
d’autres ségrégations. En Allemagne, l’exercice de l’assurance santé 
(obligatoire) oblige les acteurs à construire une entité dédiée à cette 
activité. C’est aussi le cas en France, pour l’assurance protection juridique. 
Pour d’autres raisons de facilité de gestion, il en est de même pour 
l’activité d’assistance, où certaines sociétés sont des prestataires de 
services, le risque étant porté par l’assureur partenaire. Enfin, deux pays en 
Europe, le Royaume-Uni et les Pays-Bas ont développé des « fonds de 
pension » (soit en prestations définies, soit en cotisations définies selon 
l’engagement du fonds et de l’assureur qui en est le gestionnaire) 
fonctionnant en capitalisation et versant une retraite supplémentaire à 
leurs adhérents. Ces fonds bénéficient d’une réglementation prudentielle 
spécifique (Directive IORP 1 de 2003) en cours de révision (2017) à la 


lumière des travaux prudentiels mis en œuvre pour Solvency II. 


Cette distinction Vie/Non-Vie n’est pas pour autant pertinente sur le plan 
technique, même si elle inspire les Modèles d’affaires et les stratégies. 
Nombre des risques d’assurance de personnes sont en effet gérés en 
répartition, où la mutualisation du risque permet à la tarification de 
couvrir les probabilités de survenance. C’est le cas des risques 
d’incapacité, d’invalidité, de décès et de santé. Il n’en est pas de même de 
l’assurance-vie/épargne où le risque porte sur le rendement des actifs et 
qui est gérée en capitalisation. C’est aussi le cas pour les quelques contrats 
de retraite par capitalisation existant en France (dont les contrats Madelin, 
pour les non-salariés, le PERP, le PERCO et la Préfon). 


Quelques sociétés d’assurance, la plupart Mutuelles et Institutions de 
Prévoyance, maintiennent leur spécialisation dans les assurances de 


personnes, souvent pour les raisons historiques évoquées ci-dessus. Leur 
stratégie varie suivant qu’elles sont plus fortement impliquées dans les 
assurances de risques (prévoyance et santé pour les mutuelles et les 
institutions de prévoyance) ou dans les assurances épargne (CNP et la 
plupart des bancassureurs). 


À l'inverse, la majorité des entreprises soumises au Code des assurances 
ont développé leurs activités en assurance épargne au cours des trente 
dernières années. L'objectif était évidemment de profiter d’un marché en 
forte expansion à partir du milieu des années 1980 et de ne pas paraître 
cantonné dans un marché de l’assurance dommages considéré comme 
mature et stagnant. Plus récemment, la compensation entre un marché 
cyclique (dommages) et un marché en croissance apparemment forte et 
stable, (épargne) est apparu comme ayant un réel intérêt pour les groupes 
d’entités porteuses de risques. 


Quant aux « bancassureurs », leur implication majeure (60 % du marché) 
dans l’assurance épargne résulte d’une combinaison de facteurs 
externalisation de l’épargne collective du bilan de la banque et allègement 
des bilans bancaires, faible coût en fonds propres de l’épargne-assurance 
sous Solvabilité I, amortissement efficace des coûts élevés des réseaux 
d’agences bancaires par une production au coût marginal, substitution 
d’une épargne fiscalement bien rémunérée à des produits de livrets plus 
faiblement margés, fidélisation des clients de la Banque. 


En réalité les deux activités sont aujourd’hui des éléments 
complémentaires des stratégies d’entreprise, même si les modèles 
d’affaires sont — et demeureront — profondément différents, ce qui 
contribue probablement à leur complémentarité. 


Cette dichotomie vie/non-vie sur le plan juridique ne va pas sans poser de 
multiples problèmes aux entités, notamment dans l’application de la 
Directive Solvency IT et les travaux qui suivent en matière de protection du 
consommateur (Directives IDD sur la distribution des produits d’assurance 
et PRITIPS sur la distribution des contrats en unités de compte). 


Au niveau conceptuel d’abord. La Directive SIT entend gouverner la 
Solvabilité de toutes les entités, qu’elles soient vie ou non-vie ou 
réassureur spécialisé. Or, la nature même des activités est hétérogène 
(capitalisation/répartition), les provisions sont d’objets différents 


(provisions de sinistres ou comptabilisation de l’épargne), l’exposition au 
risque de marché est cruciale pour la rémunération de l’épargne, moindre 
pour le placement des provisions de sinistres. Quant aux provisions des 
réassureurs, leur mode de calcul actuariel est différent de celui des 
assureurs, de même que l’importance de l’enjeu de diversification des 
risques, majeur pour les réassureurs. 


De même Solvency IT est bâtie sur le contrôle des entités juridiques, dit 
« contrôle solo » et non sur le contrôle des Groupes. Or la plupart des 
entités ont constitué des groupes vie/non-vie, notamment dans une 
optimisation de l’emploi de leur capital, mais aussi de diversification des 
services aux clients et de visibilité du Groupe auprès des marchés 
financiers. C’est d’autant plus fondé qu’au cours des 30 dernières années, 
la forte progression de l’assurance-vie épargne a permis de publier des 
croissances fortes des chiffres d’affaires. L’application de Solvabilité IT a 
fait apparaître la notion de « groupe prudentiel » fondé sur l’appréciation 
par les Autorités de Contrôle du caractère plus ou moins étroit de la 
solidarité financière entre les membres du Groupe. C’est ainsi que l’ACPR 
distingue les « Unions de groupes mutualistes >» (UGM), qui ne sont pas 
des groupes prudentiels des Unions mutualistes de groupe UMG qui 
exercent une « influence dominante » sur les Mutuelles du Groupe et 
constituent donc un « groupe prudentiel ». Les SGAM (Mutuelles 
d’assurances du Code des assurances) sont également des Groupes 
prudentiels. Il en est de même pour les Sociétés de groupe assuranciel de 
protection sociales (SGAPS) qui regroupent des institutions de 
prévoyance. Les GAM (Groupements d’assurance mutuelle), GAPS 
(Groupements assuranciels de protection sociale), et Union de groupes 
mutualistes (UGM) ne constituent pas des « groupes prudentiels » au sens 
de Solvency IT (cf. ACPR, Revue Banque et chronique Enass Papers, n° 10, 
novembre 2015) 


La structuration d’un groupe prudentiel — avec les avantages d’un 
contrôle de groupe est donc un élément de la stratégie des entités, 
notamment lorsque le marché incite à la concentration industrielle de 
l’activité (comme c’est le cas aujourd’hui en Santé et Prévoyance). 


Au niveau pratique également. Le développement du marché de 
l’assurance-vie épargne a poussé la plupart des acteurs à se doter d’une 


entité spécialisée en assurance de personnes. Or, la définition et la gestion 
de la stratégie et l’équilibre entre les risques pour diminuer la volatilité 
des résultats sont pilotés au niveau du groupe d’assurances. Et le modèle 
d’affaires publié est dépendant de la visibilité globale du résultat du 
groupe. 

Par conséquent, même si les modèles d’affaires sont différents (et après 
tout, pas plus hétérogènes que ceux de l’assurance transport, de la santé, 
ou des risques industriels ne le sont entre eux), le Groupe est certainement 
l’entité stratégique. 


La réglementation des activités d'assurance 


Comme déjà dit, la réglementation influence considérablement le modèle 
d’affaires des entités d’assurance ainsi que leur structure, ce qui en retour 
modifie leur stratégie, qui leur permet de s’adapter aux changements 
d’environnement réglementaire. Les dernières années ont vu des 
événements réglementaires de grande ampleur qui vont ou ont déjà 
impacté les stratégies. 


3.1 Les directives européennes Solvabilité II 

Les Directives de 2009 et 2014 et le Règlement délégué de la commission 
de 2014 instituant les nouvelles bases du contrôle de toutes les entités 
d’assurance, dites « Solvabilité II » introduisent au moins six principaux 
changements du paradigme stratégique des assureurs, mutuelles et 
institutions de prévoyance. 


* Le concept central d’appréciation de la santé des entités est désormais la 
marge de solvabilité, calculée sur la base de la valeur de marché des 
actifs et des passifs, de telle sorte que les fonds propres disponibles 
couvrent — sur base annuelle — Ia probabilité de ruine jusqu’à 0,5 %. Cela 
oriente la stratégie vers la constitution et l’optimisation de l’emploi des 
fonds propres et dirige la prise de risques vers des souscriptions définies 
par la réglementation comme « économes » dans l’utilisation desdits 
fonds propres. Cette orientation prévaut sur la rentabilité, mesurée par le 
résultat net, sur la qualité des résultats techniques, sur le niveau de la 
marge d’exploitation, voire sur le niveau des provisions techniques 


Dommages rapportées au chiffre d’affaires. Le concept de « gestion 
prudentielle » de l’entité prend ainsi une dimension majeure. 


* L'organisation des entités doit être remodelée en fonction des exigences 
de la réglementation. La réconciliation entre le principe du contrôle 
« solo » et le développement (logique) de structures de groupe a déjà été 
identifié comme l’un des défis pour l’organisation. Plus généralement, les 
responsabilités nouvelles de la structure de gouvernance (Administration, 
Management or Supervisory Body, AMSB), la nécessité de créer des 
« fonctions clés » au sein de la structure, dotées de compétences 
explicitement définies par la réglementation (audit, actuariat, gestion des 
risques, conformité) et dont les titulaires sont approuvés par les Autorités 
de contrôle Nationales, la règle de la « double paire d’yeux » qui prévoit 
une dualité de personnes responsables du management et du Conseil 
d'administration (le PDG ou président et le directeur général) sont des 
bouleversements majeurs du fonctionnement des entités et de 
l’organisation juridique du pouvoir de décision. 

On pourrait ajouter que les Directives attirent fortement l’attention sur 
les obligations de l’entité qui sous-traite certaines de ses activités, ce qui 
pourrait inciter — justement — à recourir à la sous-traitance, dont le statut 
est ainsi défini et garanti. 


* L'obligation de développer un plan stratégique « glissant » à trois ans, 
connu sous son acronyme anglo-saxon d'ORSA (Own Risk and Solvency 
Assessment) est nouvelle pour nombre d’entités. Indépendamment de 
l’exercice de calcul prudentiel du besoin global de solvabilité, qui relie 
les objectifs stratégiques à la disponibilité des fonds propres prudentiels, 
l’'ORSA introduit plusieurs notions centrales pour la conception de la 
stratégie. Le « profil de risque » de l’entreprise est une sorte de 
description des portefeuilles d’actifs et de passifs dûment qualifiés par 
leur part dans l’activité globale et leur « coût » en Fonds Propres. 
« L’appétence pour le risque », barbarisme de franglais (Risk appetite) 
n’en est pas moins majeure pour dire comment l’entité mène sa politique 
de croissance interne ou externe et quelles limites de solvabilité (le 
risque maximal accepté ne doit pas réduire les fonds propres de plus de 
x %), de rentabilité (l’entreprise accepte de publier un résultat net nul ou 
inférieur de moitié à l’année N-1 p. ex.), ou de résultat technique (un 


ratio combiné compris entre 105 et 110 % en dommages p. ex.) sont 
acceptées par le Conseil (AMSB) pour sa politique de développement. 


L’'ORSA a pour objectif final de montrer la cohérence entre les objectifs 
commerciaux, financiers, techniques et les fonds propres disponibles (sous 
les modalités de calcul et d’éligibilité de Solvency IT). 


Les Directives imposent donc aux entités la définition d’une stratégie 
« prudentielle ». 


° Les Directives mettent en avant la notion de « diversification des 
risques ». C’est une difficulté pour des entités très spécialisées (en santé 
par exemple). C’est une indication d’orientation pour des structures qui 
souhaitent optimiser la gestion de leurs fonds propres, en diversifiant 
leurs risques. C’est aussi une occasion de gérer au mieux le « cycle » de 
l’assurance, si l’on admet (ce qui est assez général) que les cycles de 
résultats varient selon les types de risques en fonction de déterminants 
spécifiques et que ces cycles ne sont pas synchrones. C’est aussi la fin de 
la mode (encore vivante dans les années 90) des « pure players » — 
assureurs spécialisés dans un seul type de risques (par exemple les 
réassureurs des Bermudes spécialisés dans la couverture des risques 
catastrophe du marché américain). 


+ Solvency IT impose la rédaction d’un rapport annuel public, dont le plan 
est imposé par la réglementation, laquelle limite également les 
possibilités d’invoquer la confidentialité de certaines informations. Sous 
le contrôle de l’ACPRI, les entités et les groupes seront contraints de 
publier et de commenter comptes, solvabilité, profil de risque et stratégie. 


* Enfin, la réglementation met en exergue l’idée de protection des fonds 
propres, soit par des « limites » mises à la souscription, soit par la 
réassurance. La « cession » de risques n’est plus un « coût » inclus dans 
la réalisation du résultat technique, mais un facteur d’expansion de la 
capacité ou de prêt de fonds propres. On peut imaginer à terme de 
nouvelles façons de souscrire les risques, en séparant la souscription 
(étude du risque et tarification) et le portage du risque par un tiers, sous 
forme de réassurance. C’est la technique dite du « fronting » largement 
utilisée dans la couverture des grands risques internationaux. C’est aussi 
le rôle que tendent à jouer les « courtiers grossistes » qui fabriquent un 


produit, le font distribuer par leurs réseaux, et font porter le risque par les 
fonds propres d’un (ré) assureur. 


En réalité, les Directives ouvrent la voie — si les entités y ont convenance 
— au remodelage de la chaîne de valeur dans l’assurance, soit pour des 
raisons de gestion des fonds propres, soit pour améliorer la gestion de 
leurs frais généraux. Elles permettent donc de développer de nouvelles 
stratégies d’organisation. 


3.2 La Protection du Consommateur 

L'activité réglementaire européenne impose de renouveler la réflexion 
stratégique sur la distribution de produits d’assurance, et singulièrement 
des produits de type « contrats d’assurance-vie en unités de compte ». Elle 
rejoint en cela les orientations prises en France sur l’information des 
clients (notamment en assurance-vie) et la publicité sur les contrats. Elles 
complètent des actions plus ponctuelles, notamment la Loi Hamon de 
2013 qui prévoit la résiliation des contrats d’assurance dommages et 
d’assurance emprunteur à tout moment (et non plus à échéance) et la mise 
en place de « class actions » au profit d'organisations de consommateurs, 
dont les Assureurs pourraient être les victimes. On pense aux coûts élevés, 
en termes d’indemnisation des clients et de réputation, auxquels ont fait 
face les assureurs-vie britanniques lors de la crise du « misselling » 
(ventes abusives de contrats à des clients mal informés des risques 
inhérents aux contrats). 


D’autres chapitres de cet ouvrage détaillent les obligations qui pèsent 
désormais sur les entités au titre des Directives IDD (distribution) et 
PRIIPS (vente des contrats en unités de comptes) et en particulier, les 
responsabilités qu’encourent les Assureurs et les distributeurs (agents, 
courtiers, conseillers en gestion de patrimoine indépendants mais aussi 
salariés des mutuelles et MSI et des banques ou de La Poste). Quelques 
points concernent la stratégie. 


+ Le choix du réseau de vente, sa structure et sa formation aux divers 


N 


produits et à la nécessité de l’information précontractuelle sera 
désormais important. Faut-il générer des produits spécifiques à chaque 
réseau et/ou chaque segment de marché ? la réponse positive n’est pas 


sans incidence sur les coûts de distribution et de gestion des contrats 


° Le « time to market », la réactivité des entreprises, peut se trouver ralenti 
du fait de ces obligations réglementaires. Le Key Information Document 
(KID) devra être rédigé de façon particulièrement précise et 
précautionneuse. 


* Le rôle de la fonction-clé « compliance » est déterminant pour donner un 
avis motivé sur l’ensemble des produits, des argumentaires de vente et de 
l’information pré et post-contractuelle. Cela implique pour les 
entreprises d’y consacrer des moyens. Il en est de même pour 
l’organisation du contrôle interne notamment sur le fonctionnement de la 
distribution. 


Par conséquent, la réglementation influe sur la stratégie de conception et 
de distribution des produits et peut modifier l’orientation des entités et des 
Groupes. 


L'évolution du droit positif 
et de l’environnement réglementaire général crée des 
besoins d'assurance ou délimite le domaine de l’assurance 


4.1 L'évolution de la « sphère sociale » est l'exemple le plus 
significatif des « chocs » que peuvent subir les stratégies 
d'assurance 

La plupart des Assurances de Personnes qui couvrent des risques dits 
« biométriques » (santé, prévoyance, dépendance) sont conçues comme 
complémentaires des garanties données par le système public de Sécurité 
sociale (maladie — accidents du travail — dépendance et même retraite). La 
décision d’indemniser ou non le sinistre est prise par la Sécurité sociale. 
Les garanties « privées » s’ajustent donc pour compléter les prestations 
publiques. Les assureurs santé sont attentifs aux remboursements, 
déremboursements, dépassements d’honoraires, définitions des affections 
de longue durée. Les assureurs dépendance examinent les classements des 
victimes dans la grille AGGIR® (publique). Les quelques acteurs de fonds 
collectifs ou de produits individuels de retraite en « prestations définies » 
suivent évidemment l’évolution des retraites AGIRC et ARRCO. 


La sphère sociale entend d’ailleurs chercher à maîtriser les conditions de 
contrats des mutuelles complémentaires, puisqu'elle à institué le principe 
du « contrat solidaire et responsable » en santé (doté d’une fiscalité plus 
favorable) notamment caractérisé par la non-discrimination des risques à 
l’entrée. Il en est de même pour l’institution récente d’un contrat « socle » 
de santé individuelle pour les retraités. 


La stratégie des assureurs (modestes contributeurs aux dépenses de santé, 
mais acteurs majeurs de la prévoyance : incapacité, invalidité et décès) est 
donc en permanence (à chaque loi de financement de la Sécurité sociale) 
impactée par l’évolution de la Sécurité sociale, ou de l’Allocation 
personnalisée à l’autonomie (APA). 


Le choc le plus important est intervenu en 2013 avec la conclusion de 
L’Accord national interprofessionnel, qui a mis obligatoirement à la 
charge des entreprises industrielles la mise en place d’une assurance santé 
collective. Les pouvoirs publics ont sanctionné cette démarche par la loi, 
en fixant des garanties minimales qui doivent être mises en place dans le 
cadre de ces contrats collectifs. En pratique, cette démarche 
conventionnelle et législative opère le transfert de l’assurance santé 
individuelle vers l’assurance santé collective de plusieurs millions 
d’assurés salariés des entreprises privées. Restent dans le secteur de 
l’assurance individuelle les agriculteurs, les artisans et commerçants, les 
agents publics et les retraités (hors effet de l’article 7 de la loi Evin). 


Par ailleurs, et malgré des efforts de lobbysme auprès du législateur, les 
acteurs dominants de l’assurance collective n’ont pu obtenir la garantie 
par la loi d’un « droit de désignation » de l’assureur par les partenaires 
sociaux de l’entreprise assurée. Il n’existe qu’un droit de 
« recommandation ». Une nouvelle forme de concurrence s’ouvre. 


Cet ensemble complexe de mesures opère une modification d’équilibre 
entre garanties collectives (peu rentables) et garanties individuelles de 
santé (dont l’équilibre technique est ancien et solide) et accessoirement 
amplifie le mouvement vers la création de contrats collectifs couvrant à la 
fois la santé et la prévoyance. Ce second type de risque est en effet mieux 
margé et ses résultats dans les contrats groupe (collectives) viennent 
compenser les résultats du risque santé, moins favorables. L'économie 
globale des assurances complémentaires de santé est donc modifiée en 


profondeur. Les stratégies des assureurs dits « complémentaires », 
notamment les mutuelles et les Institutions de prévoyance doivent s’y 
adapter. Pour beaucoup d’entre elles, cela implique un changement de 
stratégie commerciale et d’organisation. Il est probable que l’ANT ait 
accéléré le mouvement de concentration déjà en cours dans le monde des 
mutuelles et des IP. 


Cette démarche a permis aussi une plus forte insertion de l’État dans le 
fonctionnement de l’assurance santé complémentaire : contrat socle pour 
les fonctionnaires, contrats responsables « paniers de soins » (différent 
pour l’ANT et pour le contrat responsable), fiscalité différente pour les 
contrats responsables et « non responsables ». La stratégie de produits s’en 
trouve modifiée. 


Cette nouvelle forme de partenariat public/privé imposée par l’État, qui 
s'inquiète du risque de creusement des inégalités dans l’accès aux soins 
grâce à la Santé Complémentaire, n’est cependant pas à sens unique. 
Certes, la sphère sociale souhaite prendre en mains la totalité des dépenses 
de santé, notamment pour discipliner les professionnels de santé (cf. la 
querelle des dépassements d’honoraires). Mais, dès lors que l’équité serait 
assurée dans l’accès aux soins (non-discrimination), on voit bien que ce 
partenariat peut conduire à des déremboursements de frais de santé de 
ville plus importants, puisque tous les salariés (et leurs conjoints et 
enfants) disposent d’une « mutuelle d’entreprise ». Si l’on considère que 
les contraintes sur la dépense publique ne peuvent manquer de croître dans 
les années à venir, le nouveau partage des tâches entre public et privé en 
matière de santé peut connaître une nouvelle évolution. Il en sera 
probablement de même pour la dépendance, où l’État semble avoir 
renoncé à l’augmentation des budgets de l’Aïide personnalisée à 
l’autonomie (APA). 


Quoi qu’il en soit, les stratégies des assureurs, mutuelles et IP doivent 
s’adapter non seulement à la situation présente de la réglementation des 
prestations sociales, mais surtout aux perspectives d’évolution ultérieures. 
C’est ce qui explique (plus que Solvency IT la situation de solvabilité des 
mutuelles et IP ne suscitant pas d’inquiétude) — cf. ACPR études et 
synthèse mai 2016) l’importance des mouvements de concentration dans le 
secteur des mutuelles (groupes Istya et Harmonie Mutuelle notamment) et 


les restructurations plus anciennes des IP (construction des groupes 
Médéric/Malakoff — Klésia — Humanis et AG2R la Mondiale). 


4.2 L'évolution du droit positif crée des risques et peut 

modifier 

leurs conditions d’assurabilité 
La responsabilité civile illustre cette affirmation. La plupart des 
assurances de responsabilité civile sont obligatoires, et le droit des 
responsabilités professionnelles ne cesse d’évoluer. Au cours des 20 
dernières années sont apparus la responsabilité civile des mandataires 
sociaux et divers systèmes de responsabilité environnementale tandis que 
la responsabilité civile médicale cesse d’évoluer, ainsi que la 
responsabilité civile des produits livrés dans le domaine pharmaceutique, 
où la responsabilité de l’État est invoquée. Dans certains cas, ces 
évolutions législatives créent de nouveaux risques (environnement), mais 
elles peuvent aussi rendre les risques plus difficilement assurables. C’est 
ce que l’État a constaté en créant divers Fonds d’indemnisation (ONIAM 
notamment) pour les victimes de mauvais fonctionnement des hôpitaux 


Dans d’autres domaines, l’intervention publique introduit des différences 
entre situations qui induisent l’évolution de l’action des entreprises. Ainsi 
en est-1l de la distinction entre les catastrophes naturelles bénéficiant d’un 
régime semi-public d'indemnisation dans un périmètre défini par l’État, et 
les tempêtes, obligatoirement garanties, mais gérées par le marché de 
l’assurance et de réassurance. Les assureurs doivent faire face au cumul 
tempête/inondations sur une même zone et la fréquence de ces événements 
(associée à l’obligation de les assurer si l’habitation est garantie en 
dommages) peut conduire à définir des limites d’assurabilité. Pour les 
attentats, l’existence historique de deux systèmes, l’un quasi-privé pour 
les dommages aux biens et l’autre public, pour les victimes corporelles, ne 
manquera pas de faire apparaître ses faiblesses si, malheureusement, la 
fréquence et/ou la gravité des attentats devait augmenter. 


L'intervention publique dessine donc un territoire mouvant de l’assurance 
de marché. Elle tend aussi à introduire de la volatilité dans l’évaluation du 
sinistre maximum possible du risque. L’exemple de l’indemnisation des 
sinistres corporels en automobile dont l’inflation est triple de l’inflation 


implicite au PIB est bien connu. Les récents attentats tragiques en France 
dont l’indemnisation est en cours semblent remettre en cause la 
nomenclature adoptée par les Cours d’ Appels des « chefs de préjudice » en 
matière de dommages corporels. Ceci peut créer de la volatilité y compris 
pour des sinistres déjà survenus mais non encore réglés. La jurisprudence 
prend donc le relais de la loi pour accroître l’incertitude sur le sinistre 
maximum possible des risques souscrits, donc la volatilité de la 
tarification, voire comme ce fut le cas pour la médecine « dite du plateau 
technique » (chirurgie, anesthésie, obstétrique) ou la circulation aérienne 
après le 11 septembre 2001, l’assurabilité des risques. 


La stratégie des assureurs doit ainsi tenir compte des évolutions 
constatées et des perspectives d’évolution ultérieure du droit. 


L'environnement fiscal 


L'environnement fiscal affecte plus les assureurs vie-épargne que les 
autres acteurs (sous réserve des fluctuations des taux de taxe d’assurance, 
traditionnelle « recette de poche » des budgets de l’Etat). 


Même si la Cour des comptes (2011) s’interroge sur le caractère 
déterminant des avantages fiscaux consentis aux produits d’assurance 
épargne, ceux-ci demeurent relativement privilégiés par rapport à d’autres 
produits d’épargne (impôt sur le revenu des capitaux avec prélèvement 
libératoire faible et proportionnel au-delà de huit ans de durée du contrat 
et droits de succession réduits, sans compter la dérogation aux règles de 
dévolution successorale). Une modification substantielle de ces avantages, 
surtout si d’autres produits d’épargne se trouvaient alors plus favorisés, 
pourrait avoir des effets majeurs sur la stratégie des assureurs et 
notamment des bancassureurs, reportant leurs efforts commerciaux sur des 
produits d'épargne comptabilisés dans le bilan de la banque (livrets par 
exemple). 

Il est vrai que cet avantage fiscal est aujourd’hui fortement limité par 
l’évolution du rendement des actifs, avec des perspectives de rémunération 
de l’épargne de plus en plus faible pour les contrats adossés à l’actif 
général (dits « contrats en euros »), faiblement investis en actions. 


Les années à venir seront marquées par un phénomène durable de faible 

rémunération de l’épargne. Elles montreront si celle-ci (y compris sa 
composante fiscale) est déterminante du placement des ménages. Si la 
collecte positive se maintient, on pourrait estimer que la sensibilité à 
l’avantage fiscal (désormais réduit après la création de la CSG/CRDS et du 
prélèvement libératoire à 7,5 % après 8 ans) n’est pas un déterminant 
pertinent de l’attitude des épargnants. 


Enfin, il ne faut pas négliger la tentation actuelle de l’État d’utiliser la 
fiscalité pour inciter les clients à souscrire tel type de produit au détriment 
d’un autre. C’est ce qui s’esquisse aujourd’hui dans le secteur de la santé 
où les contrats dits « solidaires et responsables » (contrats-socles portant 
sur un « panier de soins ») sont fiscalement favorisés par rapport aux 
contrats santé individuels sur-complémentaires plus généreux dans les 
garanties offertes. 


L'environnement technologique 


Jusqu'à une date récente, les questions technologiques touchaient 
essentiellement les systèmes d’information. La stratégie des entités se 
limitait à la mise en place de systèmes performants de recueil et de 
gestion des données de souscription, de gestion des contrats et de 
comptabilité. Le sujet essentiel était le coût de ces investissements, 
souvent renchéris par les besoins nés de la fusion d’entités lors des 
processus d’acquisition externe. 


L'évolution des technologies d’information touche désormais l’assurance 


de façon telle qu’elle oblige à repenser les modèles d’affaires, comme 
jamais auparavant. 


6.1 Digitalisation et réseaux sociaux 

L'émergence rapide de la digitalisation de la société et l’apparition 
concomitante des réseaux sociaux imposent aux industries de services — et 
notamment à l’assurance — une modification drastique de leur relation avec 
le client. 


Le comportement des clients est affecté par l'importance de 
l'information disponible grâce aux comparateurs de tarifs sur internet, aux 


Courtiers en ligne et à la meilleure connaissance des caractéristiques des 
garanties. Les réseaux sociaux contribuent de façon active à la réputation 
des Assureurs et au choix de l’assureur par le nouveau client. Ils offrent 
aussi un outil de dialogue actif avec le client, source de nouvelles 
opportunités de vente. Ce que n’ont pu réaliser les techniques de vente 
d’assurance en ligne, les réseaux sociaux sont en passe de le mettre en 
œuvre. C’est probablement par le biais digital que sera réalisé le vieux 
rêve d’un « Customer Relationship Management » efficace, jadis confié 
aux seules plateformes téléphoniques. 


Face à ces « nouveaux clients », qui attendent sans doute de « nouveaux 
produits » ou de « nouveaux services » les assureurs sont amenés à 
modifier l’ensemble de leur démarche marketing et à se doter des outils 
nécessaires pour dialoguer avec leurs clients. C’est l’enjeu de la 
« digitalisation ». Des applications sur smartphone permettent de fluidifier 
la communication du client avec l’entité pour souscrire, mais aussi pour 
gérer le contrat d’assurance dommages ou les investissements en Unités de 
Compte. 


Toutes les entreprises d’assurance entreprennent aujourd’hui une 
démarche de « digitalisation », aux fins de fidéliser leurs clients et d’en 
attirer de nouveaux en mettant en exergue la facilité de communication 
avec l’assureur. Moins pertinente que dans la banque de détail, cette 
démarche n’en est pas moins nécessaire pour les Assureurs, notamment 
ceux qui entretiennent nécessairement un contact fréquent avec les clients 
(santé et épargne notamment). 


6.2 Big Data 

La révolution technologique à venir sera plus profonde encore. Le « Big 
Data » (masse de données générées par l’ensemble des actions de la vie 
quotidienne, captée à travers « l’Internet des objets ») ouvre des 
perspectives de changement de paradigme pour tous les maillons de la 
chaîne de valeur : marketing stratégique, conception de produits, 
tarification fondée sur des algorithmes comportementaux prospectifs (et 
non plus sur la mutualisation des risques), gestion prudentielle des 
contrats (provisionnement), simulations massives des actifs, des 


rendements et des adossements, etc. Le Big Data met fin, en pratique, à 
l’asymétrie d’information entre l’assureur et l’assuré 


Le modèle d’affaires n’en est pas encore stabilisé. Chaque maillon de la 
chaîne de valeur s’interroge sur les effets de cette révolution sur sa part 
dans la construction de la marge, et globalement sur la profitabilité pour 
l’assureur et le client (ne va-t-il pas être victime d’une forte sélection ou 
de ségrégation tarifaire ?) D’autant que les investissements en ressources 
humaines de gestion des données (les « data scientists ») et en logiciels de 
gestion/extraction des données pertinentes, sont coûteux. La 
réglementation de la protection des données personnelles est hésitante, 
partagée entre les préoccupations de détection de la fraude et du 
blanchiment d’argent, le souci de la « qualité des données » et de sa 
gouvernance, et la protection de la vie privée. L’éthique est aussi appelée 
dans le débat : les algorithmes prédictifs comportementaux peuvent 
conduire à exclure de fait — par des tarifications excessives — des assurés 
potentiels des moyens de garantie. Cela renvoie au débat sur les garanties 
des emprunteurs et à la Convention AERAS, sur le secret médical et sa 
préservation, sur la confidentialité des données de santé, etc. 


Les technologies de l’information de masse s’invitent dans la conception 
des modèles d’affaires (marketing, structure des entreprises d’assurance, 
éthique et « conformité ») et donc dans les stratégies des assureurs. La 
digitalisation ne fait plus question, elle s’est imposée. La gestion « Big 
Data » est à la fois une menace et une opportunité pour les assureurs. 


Le caractère concurrentiel des marchés 


s 


Cette affirmation pourrait porter à sourire : quel marché n’est pas 
aujourd’hui concurrentiel ? Des biens de consommation courante aux 
fruits et légumes, en passant par les automobiles ou les réfrigérateurs, il 
n’est pas jusqu'aux banques qui ne soient aujourd’hui soumises à la 
concurrence. Au demeurant, l’Europe veille à ce que la « liberté des 
prestations de services » (LPS) permette d’unifier le marché et ouvre le 
champ des marchés continentaux d’assurance à tous les distributeurs et 
assureurs européens. Si la concurrence est si fortement ressentie par les 


s 


acteurs français du marché, c’est moins à cause du souvenir, déjà bien 


lointain, du tarif réglementé en dommages, que des « chocs » marketing 
subis par le marché, probablement sans équivalent ailleurs en Europe. 


7.1 L'évolution de l'offre 

Dans les années 1960, l’apparition des mutuelles « sans intermédiaires » 
distribuant les produits d’assurance dommages, notamment auto, aux 
guichets de leurs établissements, fut un choc dont les agents généraux ont 
longtemps peiné à se remettre. D'autant plus qu’aujourd’hui, ces sociétés 
sans intermédiaires occupent 35 % du marché des assurances de 
dommages, à peu près stable depuis 1996, mais après une constante et 
rapide augmentation. Bien entendu, ces mutuelles ont longtemps tenu un 
discours propre à séduire les pouvoirs publics, expliquant leur succès par 
leur compétitivité de prix, dû au fait qu’elles ne rémunéraient pas 
d’intermédiaires. Peu d’experts soulignent, encore aujourd’hui, que la 
source de l’efficacité commerciale des MSI est une tarification du risque 
automobile très sophistiquée et plus segmentée que celle des entreprises 
traditionnelles. 


Au milieu des années 1980, les parts de marché des « bancassureurs » 
dans l’assurance-vie (et notamment la filiale du Crédit Agricole, Prédica), 
s’envolent de 19 % en 1981 (principalement CNP) à 39 % en 1990 et 60 % 
en 2014, sur un marché en croissance globale de 500 % sur la même 
période. De quoi, en effet, interpeller un monde de l’assurance où les 
révolutions étaient rares et confirmer le tropisme nouveau (années 1990) 
de l’industrie vers les questions de distribution. 


Bien que le « choc » n’ait pas été ressenti comme tel, la loi Évin de 1990 
ouvre de façon explicite la concurrence en matière d’assurances de 
personnes de risque (Prévoyance et santé) entre les trois catégories 
d’acteurs : entreprises d’assurances, mutuelles « 45 » et institutions de 
prévoyance. Le monde de la prévoyance et de la santé devient un enjeu 
pour les entités d’assurances, dès lors que la loi fixe des conditions de 
concurrence égales, sous réserve de différences de taxes sur les produits 
qui disparaîtront seulement dix ans plus tard. L’ ANT ouvre en 2013 de 
nouvelles perspectives d’évolution et de concentration de marché. 


7.2 La libre prestation de services (LPS) 


Contrairement aux attentes de Bruxelles, la « liberté des prestations de 
services » n’a eu que peu d’effet sur la concurrence interne. Il est vrai que 
ses conditions d’application avaient donné lieu à une débauche 
réglementaire du Conseil et de la Commission, construisant une véritable 
« usine à gaz ». La liberté d’établissement en revanche, et surtout le 
« passeport unique » (principe du Home Country Control) ont instauré des 
stratégies de création de succursales (voire de filiales, mais ce n’est plus 
l’application stricte du passeport unique) des entreprises d’assurances, qui 
ont stimulé la concurrence. 


Théoriquement, les règles prudentielles imposées par les États (ou 
l’Europe) ont pour effet de créer des « barrières à l’entrée » de la 
profession d’assureur. Tout le marché français connaît les aventures 
malheureuses de courtiers qui ont fondé « leur » compagnie d’assurance et 
n’ont pu ensuite augmenter les fonds propres à hauteur de ce que le 
contrôle des assurances exigeait pour confirmer la solvabilité de ces 
entreprises. Cela dit, les grandes entreprises anglo-saxonnes ou 
bermudiennes d’assurance et/ou de réassurance implantent aisément des 
succursales sur le continent à partir de leur tête de pont luxembourgeoise 
ou irlandaise. Longtemps, les réassureurs ont joué le rôle de prêteurs de 
fonds propres aux petites entreprises d’assurance dont ils ont financé la 
croissance ou maintenu l’existence par des traités en quote-part. Enfin, les 
grandes banques (et les moins grandes) n’ont pas rencontré d’obstacle 
pour doter en fonds propres nécessaires leurs filiales de « bancassurance », 
d’autant que l’exigence de marge sous Solvabilité I (4 % pour les contrats 
en euros, 1 % pour les contrats en unités de compte) était modeste pour 
l’assurance-vie et que, jusqu’à l’adoption de Bâle IIT et de Solvabilité IT, 
les mêmes fonds propres des banques pouvaient servir à financer deux 
marges de solvabilité différentes. 


« Les barrières à l’entrée » financières sont théoriques et n’ont guère 
empêché le marché de connaître des entrées et sorties nombreuses. En 
1990, le marché comptait 593 entreprises soumises au Code des 
assurances (dont 137 en « vie »). Elles étaient 862 augmentées de 992 
autorisées à opérer en LPS en France en 2009. Si l’on considère qu'entre 
temps, AXA s’est constituée et a absorbé l’UAP, Groupama a acquis le 
GAN ; Allianz les AGF et Athena ; Generali, le Continent et Zurich 


France, etc., on peut affirmer que le marché bénéficie d’un mouvement 
perpétuel de stimulation de la concurrence, qui a eu des effets majeurs sur 
les structures (et donc sur les stratégies) des entités. Au 1° Octobre 2016, 
810 entités (assureurs, IP, mutuelles, réassureurs et succursales) 
disposaient d’un agrément pour réaliser des prestations d’assurance sur le 
marché français, et 913 entreprises de l’Espace économique européen 
étaient susceptibles de présenter des opérations en LPS sur notre marché. 


En définitive, la concurrence, sous toutes ses formes, est aujourd’hui un 
élément central de la réflexion stratégique des entités. Elle impacte de 
nombreux aspects de leur comportement : la politique tarifaire, la 
politique d'innovation, la recherche d’un mode optimal (et peu coûteux) 
de distribution, la gestion des coûts de fonctionnement des entités, les 
regroupements d’entités, etc. Il faut noter aussi la concurrence sur 
l’embauche, la conservation et l’entretien des compétences techniques des 
collaborateurs. Cela devient — si elle n’est déjà — un facteur d’avantage 
compétitif pour les entreprises. Dans la décennie 1990, les informaticiens 
ont montré la voie ; dans la décennie 2000, ce fut le tour des souscripteurs 
« grands risques », puis des spécialistes de la distribution ; depuis la fin 
des années 2000, les compétences de comptables et d’actuaires surfant sur 
les vagues des normes IFRS et des modèles stochastiques de Solvabilité IT. 
Le Big Data ouvre la voie aux Dafa Scientists. La gestion efficace des 
ressources humaines est devenue un élément stratégique, au même titre 
que la gestion des autres formes de concurrence. 


Le rôle de la conjoncture économique et de la cyclicité 
des marchés d’assurances dans la définition de la stratégie 


8.1 Chiffre d’affaires des assurances et conjoncture 
économique 

L'assurance considère volontiers que l’évolution des chiffres d’affaires et 

des résultats est autonome par rapport à la conjoncture économique 

générale. Ce n’est que partiellement exact. 


* Les cotisations en assurance de dommages connaissent des fluctuations 
qui reflètent les évolutions du PIB : croissance nulle et modeste récession 


en 1997/1998, croissance très faible (0.6 %) en 2009, correspondant aux 
phases de récession de l’économie. 


° Les mêmes fluctuations — amplifiées — apparaissent pour les mêmes 
années en Assurance de Personnes : -14 % en 1998, -5.5 % en 2001, — 
2 % et —9.3 % en 2007-2008, avant la forte récession de 2011 et 2012. Les 
reprises de croissance sont en revanche plus nettes et plus vives qu’en 
assurance de dommages (source FFSA). 


La conjoncture générale influence donc les possibilités d'augmenter les 
tarifs en assurances de risque ainsi que le comportement d’épargne des 
ménages. Dans ce dernier cas, les assureurs incriminent volontiers les 
évolutions de la fiscalité (1998), les avantages consentis à des placements 
concurrents de l’assurance-vie (le Livret A), ou l’évolution du CAC 40 
(2008 et 2011) qui détourne les épargnants des contrats en unité de 
compte. Cela dit, la croissance des cotisations dépasse régulièrement 
l’inflation générale (cf. tableau 15.1.). 


Tableau 15.1- Cotisations et inflation sur la période récente 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 


ü 

_ 
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Source : FFA- Données clés des Assurances de personnes, et de biens et responsabilités 


(2015) 
Les événements récents auront sans doute raison de ce relatif isolement 


de la conjoncture générale. L'économie financière européenne s’est 
engagée dans une phase de taux d’intérêt historiquement bas, dont la durée 
est imprévisible mais que les experts s’accordent à considérer comme 
longue. Ces taux bas produisent un « choc » multiforme sur l’activité 
d’assurance. En assurance-vie épargne, les montants de participation aux 
bénéfices, tirées du placement des actifs, sont durablement réduits, alors 
que Solvency IT décourage de fait les placements de l’actif général en 
actions. La conversion vers les contrats en unités de compte, fortement 
encouragée par les pouvoirs publics (amendement Fourgous — Loi Sapin 2 
— Contrats Euro-diversifiés dits Euro-croissance) introduit de la volatilité 
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dans le comportement des épargnants, lorsque le CAC 40 ne répond pas à 
leurs attentes. En assurance de dommages, les taux bas diminuent la 
profitabilité des placements et l’effet de compensation des produits 
financiers sur des résultats techniques insuffisants, et donc incite à la 
hausse des tarifs de prime. Les provisions techniques sont actualisées à des 
taux plus élevés, ce qui impose un « reprovisionnement » prudentiel. Les 
taux d’intérêt bas influencent la totalité des activités d’assurance et 
l’ensemble des composantes de leur stratégie. 


Au niveau commercial, les entités vie sont contraintes de redéployer leur 
stratégie de produits vers les UC et le multi-support, avec des contraintes 
fortes de formation des réseaux et surtout de gestion du risque 
consumériste avec l’apparition du document d’information 
précontractuelle (KID) sur les contrats en UC, sans oublier les contraintes 
prudentielles liées à Solvabilité IT. 


Au niveau prudentiel, l’actuariat doit revoir ses travaux de définition du 
« best estimate » des provisions techniques, mais aussi des participations 
aux bénéfices. Ne faut-il pas provisionner les produits de plus-value 
obligataires réalisées aujourd’hui, pour pouvoir verser des PAB suffisantes, 
donc des rendements raisonnables (et commercialement défendables) dans 
les années à venir où les taux resteront bas ? Comment provisionner des 
rentes indemnitaires (où la revalorisation, donc l’inflation, est à la charge 
désormais de l’assureur) avec des taux d’actualisation élevés, et quand la 
fixation des rentes et des chefs de préjudice connaît une inflation devenue 
gigantesque par rapport à la croissance du PIB en valeur (jusqu’à 6/7 % 
par an). 

Au niveau de la gestion d’actifs, les questions d’adossement actif/passifs 
sont plus complexes, le risque de liquidité est accru (en cas de krach 
obligataire et de conversion brutale et d’ampleur des contrats) et 
globalement, l’investissement en actions est découragé par Solvabilité IT. 


Heureusement, comme le souligne l”’ ACPR, la part des contrats d’épargne 
avec un taux garanti à la signature du contrat est faible dans les 
portefeuilles français (ce n’est pas le cas au Japon et en Allemagne). 
L’'assureur dispose ainsi d’une marge d’autonomie dans la gestion de la 
rémunération des contrats. Mais, le marché étant concurrentiel, la 


rentabilité publiée pour l’année N-1 fait les résultats commerciaux de 
l’année N. 


8.2 La cyclicité de l’activité 
L'assurance de dommages 


Tableau 15.2- Taux de croissance du marché français des assurances dommages 
CCS CPAS CORDES COTES CUS CUT CÜYAS COR LOC BETTER TU TD 


BEIEEIENENENEENENENEZ 
MENCIEIEIENENEUEEIEEZ 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
EE EU a 2 I ES 69 CI EEE 
6,8 | 4,1 | 3,4 | 1,9 | 2,3 | 2,55 | 0,6 | 2 |4,2 131 | 1.5 

Source FFSA — FFA — Données clés des Assurances de biens et responsabilités (2015) 
Les chiffres d’affaires de l’assurance dommages sur vingt-cinq ans 
(1991/2011) montrent qu’il existe une sorte de cycle décennal des tarifs 
des divers risques de biens et responsabilité : 91/95 : forte hausse des 
tarifs, de l’ordre de 6,6 % par an, 96/99 : stagnation (voire léger recul en 
1998), 2000/2005 : croissance de 6,6 % en moyenne, 2006/2010 
croissance annuelle de 1,5 %, reprise en 2011 et croissance étale depuis 
lors, mais avec une inflation inférieure à 1 % à partir de 2013. C’est la 
période de faible croissance 2006/2010, pourtant supérieure en moyenne à 
l'inflation, qui a conduit les experts à douter de l’existence du cycle, et les 
exercices 2013 à 2015 semblent confirmer la faiblesse du mouvement 
cyclique. 
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Quant aux déterminants de ces cycles, les interprétations varient. La 
sagesse des nations affirme que la baisse des rendements d’actifs conduit à 
l’augmentation des tarifs, les entités devenant plus sensibles à leurs 
résultats techniques. Rien ne vient appuyer cette thèse pour la période 
2006/2010. D’autres insistent sur les coûts des grandes catastrophes qui, 
réduisant la capacité de réassurance, pousseraient les réassureurs à 
augmenter leurs prix, qui auraient alors un rôle semblable à celui du taux 
directeur sur le marché bancaire. L’explication est acceptable pour le 
redressement du cycle en 2000-2001 où le drame du World Trade Center 
(évalué entre 20 et 35 milliards de dollars) aurait accéléré l’inflexion des 


tarifs déjà annoncée en 2000. Elle ne vaut pas pour le retournement 
(modeste) de 2006 qui suit le cumul en 2005 des trois cyclones Katrina, 
Rita, Wilma (à peu près 2,5 fois le coût des tours jumelles). Quant à la 
reprise de 2011, elle pourrait résulter de la dégradation des résultats des 
risques de particuliers, notamment en branche automobile, dont les 
mauvais résultats soutiennent, depuis lors, la modeste hausse des chiffres 
d’affaires. 


L’inflexion récente peut aussi être liée aux inquiétudes des assureurs 
dommages sur leur niveau de provisions et de fonds propres dans la 
perspective de l’instauration de Solvabilité II du fait du bas niveau des 
taux d’intérêt. 

Globalement, la corrélation entre résultat technique global (tableau 15.3) 
et politique de tarification est faible. D’autant plus que les résultats 
produits par la FFA sont sujets à caution, tant la régularité d’un ratio 
combiné à 100 % est suspecte. L’ ACPR (op. cit. n° 64 — mai 2016) note le 
caractère concurrentiel de l’assurance des particuliers et les hausses de 
sinistralité « corrigées par des hausses de tarifs qui ne suffisent pas à 
garantir l’équilibre technique ». Curieusement, l’ACPR ajoute que le 
marché des risques industriels est « moins concurrentiel » et que 
l’équilibre technique est « globalement garanti ». Cette conclusion est 
contre-intuitive des résultats par branche. 


D'autant plus que certains experts, et en particulier Denis Kessler, 
affirment l’existence, selon eux, d’un « cycle » spécifique à chaque 
« branche » d’assurance, non synchrone aux autres « cycles » et résultant 
de déterminants techniques propres à chaque branche. Il en est ainsi du 
renouvellement des véhicules de particuliers (lorsque l’âge moyen du 
« parc » dépasse sept ans) ou de la baisse du prix relatif des carburants qui 
entraînent un accroissement de la circulation, donc des probabilités 
d’accident. Le transfert aux assureurs de la charge de revalorisation des 
rentes indemnitaires (essentiellement RC auto) a de même provoqué un 
reprovisionnement et des hausses de tarif. Les chiffres d’affaires de 
l’assurance construction sont directement fonction des fluctuations des 
mises en chantier de logements. Les « catastrophes » agricoles et les 
tempêtes précèdent souvent une hausse des tarifs des 


Multirisques Habitation, tandis que des années sans « catastrophes 
naturelles » exercent une pression à la baisse des mêmes taux de primes. 


La question stratégique pour les dirigeants d’interpréter le ou les cycles, 
la position de leur entreprise dans le cycle de tarification et l’évolution de 
leur marge de manœuvre en termes de richesse de l’entreprise ou, comme 
le dit Solvency IL, en termes d’« appétence pour le risque ». 


Tableau 15.3- Ratios combinés des sociétés dommages (avant réassurance) 
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 


Ratio Combine en % 111,4 | 106,3 | 100,5 | 97,8 | 94,3 | 94,7 | 93,3 94 


Source FFA -— FFSA 2016 
PU PU) 2010 2011 2012 2013 2014 


Ratio Combine en % 94,1 100,9 102 99 100 100 100 


Les assurances de Personnes (épargne - assurance) 


Les déterminants de l’évolution des cotisations en assurance-épargne et les 
déterminants des résultats sont plus macro-économiques : épargne des 
ménages, fiscalité, évolution du CAC 40 et désormais évolution (ou plutôt 
maintien durable) des taux de rendement des actifs à revenu fixe à un 


niveau bas — donc avec une très faible rémunération de l’épargne. 
On notera que, ces évolutions ont un effet relativement modeste sur la 
profitabilité de l’activité. 


Tableau 15.4 - Taux de croissance du marché français des assurances 
de personnes 
[CC EN CODES CCEDS CCPSS COLE LOTS CCYAS COURS LOC EEE TU 11702 


us [67 sa [es Pas Vos jus fo [mr pr js 
CEperbri pps 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
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Source FFSA-FFA — Données clés des Assurances de personnes (2015) 


Tableau 15.5 - Rentabilité des sociétés d’assurance-vie 
(% du résultat net comptable/fonds propres) 


2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 


ETANERON 1221125157 |75 | 811] 5 | 82 | 83 | 84 | 10, 
Source : FFA - Données clés des Assurances de personnes (2015) 
La crise financière a pesé — jusqu’en 2014 — mais l’activité retrouve des 
profitabilités d’avant crise en 2015. Le tout avec une nette croissance des 
fonds propres. 


Comme en assurance de dommages, il est probable que les assurances de 
risque (santé, dommages corporels, prévoyance, garantie des accidents de 
la vie) puissent connaître des cycles de résultats et de croissance des 
primes. 


Il en résulte que l’âge d’or de l’absence de stratégie en Assurance de 
Personnes, où « faire comme le marché » apportait l’assurance d’un 
chiffre d’affaires élevé et où l’avantage fiscal donné aux contrats détenus 
pendant plus de huit ans évitait l’essentiel des résiliations et assurait un 
amortissement confortable des frais de commercialisation, est aujourd’hui 
révolu. 


Les déterminants de la stratégie sont désormais : 

— la visibilité sur l’évolution des taux d’intérêt et des cours des actions et 
leurs conséquences sur les taux publiés annuellement et donc sur la 
rentabilité de l’épargne et donc sur les perspectives commerciales à 
venir ; 

— les perspectives fiscales, tant sur l’impôt sur le revenu que sur l’ISF et 
les droits de succession ; 

— les possibilités ouvertes par la créativité en matière de produits (contrats 
en U.C. ou multi-supports, avec garanties planchers, contrats « euros 
diversifiés », etc.) ; 

— les perspectives de développement de l’assurance santé en individuel 
(limitées) mais surtout en assurance collective après l”’ ANT. 


Les positions de niche 


Certaines entreprises d’assurance sont fortement implantées sur une 
« niche » de clientèle, de métier, voire une région géographique, ce qui 
modifie profondément leur lecture du marché (« vie » et « non-vie ») et 
donc, leur stratégie. 


Certaines entités sont dédiées à une profession, souvent parce que les 
modalités d’assurance de cette activité sont spécifiques et que peu 
d’assurances en maîftrisent la technique. C’est notamment le cas des 
assurances liées à la construction, dans lesquelles la SMA-BTP occupe une 
place majeure, sinon prépondérante, ou de la responsabilité civile 
médicale où la SHAM, la MACSE sont également en situation dominante. 
Les « mutuelles 45 » sont souvent spécialisées dans la gestion du risque 
santé/prévoyance de certaines catégories de personnes : agents publics de 
l'Éducation (MGEN) ou des structures issues de l’ancien ministère des 
PTT (Mutuelle Générale). Les militaires disposent d’une mutuelle santé 
(UNEO), de diverses structures de retraite « mutualiste » et d’entités 
d’assurance « spécialisées » (AGPM et GMPA). 


La « spécialisation » peut-être géographique. Il existe des mutuelles 45 
fortement implantées dans un département ou une région et certaines 
mutuelles d’assurances annoncent dans leur raison sociale un 
enracinement régional fort : Mutuelle de Poitiers, le Finistère, Mutuelle 
des Provinces de France, etc. 


Enfin, certaines sociétés d’assurance sont très liées à l’assurance d’un 
risque particulier qui peut être ou non, un métier. La Fraternelle est la 
société d’assurances des taxis. La Parisienne, celle des vitrines de 
commerçants. La Mutuelle des Motards garantit ceux-c1 contre les risques 
graves et nombreux encourus dans l’utilisation des véhicules à deux roues. 
L'Étoile est spécialisée dans le risque de grêle sur récolte. 


Ces organisations vivent, prospèrent et maîtrisent techniquement leur 
marché. Beaucoup sont profitables et solvables. Bien entendu, un 
consultant en stratégie se devrait de dénoncer la « taille critique » 
insuffisante de ces entités (au moins certaines d’entre elles), voire les 
menaces d’absorption qui pèsent sur elles. Mais 1l n’en est rien 
aujourd’hui. Il faudra donc consacrer dans les pages à venir quelques 
réflexions sur « Small is beautiful, but may not last » versus « big is 
powerful, but not efficient ». La spécialisation dans un métier peut être une 
stratégie efficace de construction de barrières à l’entrée sur un marché 
spécifique. 


La gestion des risques : les déterminants 
de la stratégie endogène à l’entreprise 


La stratégie et les modèles d’affaires des entreprises dépendent enfin des 
types de risques qu’elles souscrivent. 


10.1 La composition du portefeuille de risques 

Par différence avec la banque qui raisonne sur un petit nombre de grands 
« métiers », l’assurance se perçoit, à juste titre, comme une mosaïque de 
risques de nature très différente et dont la profitabilité est variable, car le 
« comportement » de ces risques est spécifique. L’existence de branches 
réglementaires fait que l’État définit la granularité de l’analyse des 
risques, mais celle-ci n’est guère pertinente. L’exemple du transport est 
significatif : rien ne rapproche techniquement les risques liés au transport 
maritime et au yachting de la responsabilité civile des transporteurs 
routiers, de la responsabilité civile des constructeurs aériens, des risques 
dommages et responsabilité civile des compagnies aériennes et encore 
moins des risques de lancement des satellites ou de l’exploitation de ceux- 
ci en orbite. Le risque automobile des particuliers ne répond pas aux 
mêmes déterminants que le risque des flottes de véhicules de location, 
celui du transport public de marchandises ou de voyageurs ou que les 
risques liés à l’utilisation des motos, eux-mêmes différents de ceux liés à 
l’utilisation des scooters. 


Dans l’appréciation de la rentabilité des produits, la technique n’est 
jamais loin et la stratégie s’applique donc aux « profils » des portefeuilles, 
c’est-à-dire à leur composition et à l’évolution de la tarification de chacun 
des segments à l’intérieur d’une « même branche » et entre les 
« branches ». En outre, le déploiement de l’activité de l’entité sur un 
nouveau segment de risque requiert que celle-ci se dote des compétences 
nécessaires à la commercialisation, tarification et gestion de ce segment, 


donc consente des investissements importants. 


10.2 L’appétence pour le risque 
La stratégie est fondée dans chaque segment, sur « l’appétence pour le 
risque » (risk appetite), notion venue avec la directive Solvabilité IT qui 


demande à chaque entité de définir le risque qu’elle accepte de faire courir 
à ses actionnaires ou sociétaires, en exposant ses fonds propres. On établit 
le pilotage de l’entreprise et sa stratégie de développement sur l’exposition 
du capital que génère chaque type de risque souscrit. On détermine aussi 
des règles de cumul des risques telles que la perte totale ne doive pas 
absorber par exemple plus d’une année de résultat (financier, technique, 
global) ou plus de 10 % des fonds propres. 


Cette démarche implique la prise en considération d’une idée difficile à 
faire admettre aux analystes financiers peu familiers de la situation de 
l’assurance. La croissance du chiffre d’affaires, surtout si elle ne 
s’accompagne pas de la croissance de la prime moyenne, n’est pas souvent 
un signe de succès pour l’entité. Elle est simplement le résultat d’une 
stratégie dynamique de prise de risque qui ne signifie pas une amélioration 
de la profitabilité. La stratégie de croissance, sur un marché saturé, 
s’adresse aux risques marginaux qu’il faut acquérir sur le concurrent par 


une stratégie immanquablement fondée sur une tarification à un niveau 
compétitif, donc bas. 


Elle implique aussi une logique nouvelle de diversification des risques 
(dé-corrélation). La stratégie sera inspirée par le souci de diversifier les 
risques dans l’espace et dans leur nature technique. On a vu que les cycles 
de chacun des types de risques étaient logiquement non synchrones. C’est 
bien le domaine de réflexion pour les stratèges. Nous disions 
précédemment « Small is beautiful » : cela pourrait être à terme 
« dangereux » car tous les risques pris par un acteur spécialisé vont dans 
« le même sens » et celui-ci subit de plein fouet les évolutions techniques 
du marché. 


À l'inverse de cette analyse il faut rappeler que l’assurance n’existe pas 
sans mutualisation des risques. La spécialisation fonde la compétence, 
mais la diversification est nécessaire. Encore faut-il créer des mutualités 
de risques de taille suffisante, pour que la loi des grands nombres puisse 
s’appliquer. Souvent, pour une catégorie de risques spécifiques, l’entité ne 
peut réaliser un tarif d’équilibre, parce que la mutualisation est trop 
limitée. Les réassureurs fournissent, pour les risques de gravité, une 
mutualisation dans l’espace (le cumul, la même année, de nombreux 
typhons au Japon et dans le Golfe du Mexique est rare) et dans le temps. 


L'absence de réassurance suffisante, une stratégie de croissance 
commerciale peut être justifiée par la nécessité d’élargir la mutualité d’un 
risque donné. Encore faut-il ne pas être responsable de sa propre anti- 
sélection par l’application d’un tarif exagérément favorable aux 
« mauvais » clients. 


10.3 La diversification des risques 
Dans la composition du portefeuille de risques, divers problèmes de 
dispersion des risques doivent être traités par le stratège. 


Risques de fréquence, de gravité et systémiques 

La distinction est fondamentale entre les risques de fréquence 
(automobiles, prévoyance, santé, multirisques habitation) et les risques de 
gravité tels que tempête, inondation et généralement « risques 
catastrophiques », mais surtout les risques industriels et notamment 
l’incendie, le transport, la construction, et enfin les risques systémiques, 
par exemple la hausse des taux d’intérêt. La rentabilité des uns et des 
autres est différente et nous verrons que les modèles d’affaires applicables 
à ces trois types de risques sont différents. 


Risque à déroulement court ou long 
Les risques sont souvent décrits comme « à déroulement court » ou « à 


déroulement long », ce qui ne recoupe pas tout à fait la distinction 
fréquence/gravité. Dans le premier cas, le fonctionnement est en pure 
répartition, les primes de l’année N payant les sinistres du second 
semestre de l’année N et du premier semestre N+1. Les provisions sont de 
faible niveau. Dans les risques « longs », (la RC et une forte partie de 
l’assurance de personnes), le niveau des provisions pour sinistres, des 
provisions pour participation aux bénéfices, la qualité de la gestion d’actifs 


et l’adossement actif/passif sont déterminants du résultat technique. 


La stratégie doit tenir compte de la composition du portefeuille, du 
niveau du provisionnement et de la qualité de la gestion d’actifs. La 
richesse — en début de cycle — d’une entité peut être un facteur majeur de 
ses choix stratégiques. Certains risques considérés comme « très 
dangereux » (la RC, par exemple) sont aussi pourvoyeurs d’importantes 


provisions pour sinistres et le placement de ces provisions était naguère 
une source d'importants produits financiers. La duration du risque peut 
être un facteur de choix stratégiques de l’entité d’assurances, par exemple, 
l’exclusion de la souscription des risques construction ou transport, voire 
RC générale. 


10.4 La gestion de la chaîne de valeur, enjeu stratégique 
La gestion de la « chaîne de valeur » des activités d’assurances (pour 
reprendre le terme en usage) est devenue, depuis l’intrusion des nouvelles 
formes de distribution, le thème central des démarches stratégiques. 


Historiquement, l’assurance est une activité de tarification et de 
financement des risques qui lui sont transférés. Les réseaux de distribution 
souvent qualifiés (parfois péjorativement) « d’intermédiaires » sont plus 
ou moins indépendants des compagnies : les agents généraux, 
« mandataires exclusifs » de l’assureur et les courtiers, mandataires des 
clients assurés. Ces « intermédiaires » encaissent souvent les primes, 
gèrent les contrats et indemnisent les sinistres. Donc, l’assurance sait 
isoler les éléments de la chaîne de valeur : conception des produits et 
tarification, distribution, encaissement, gestion des sinistres, des rachats 
ou des prestations. Dans certaines entreprises, la gestion d’actifs est 
assurée de façon indépendante, parfois dans des sociétés dédiées. Les 
contrôles de gestion assument, au niveau central, la surveillance statistique 
des portefeuilles, le contrôle du provisionnement et au-delà, la 
« compétitivité technique » des risques. L’analyse de la valeur créée par 
chaque maillon de la chaîne est donc d’usage courant et la recherche de 
son optimisation, bien organisée. Or, la compétitivité des produits (des 
tarifs) est éminemment fonction de la gestion des coûts de distribution et 
de gestion, de la qualité des portefeuilles, de la bonne gestion du 
provisionnement et de l’efficacité de la gestion d’actifs. 


La stratégie de l’entreprise d’assurance est ainsi fortement influencée par 
sa capacité à gérer au mieux l’efficacité de chaque maillon de la chaîne et 
à en extraire le maximum de valeur. 

Dans les années récentes certaines entreprises ont poursuivi d’intenses 


réflexions sur cette gestion optimale, fondées notamment sur la sous- 
traitance de certaines des activités, naguère considérées comme 


appartenant au « core business ». C’est déjà le cas de l’essentiel de la 
gestion d’actifs ; ce pourrait être progressivement celui de la gestion des 
sinistres dommages et RC des particuliers transférés à des « claims 
ad justers » ou à des sociétés de services tels que les assisteurs tandis que 
la gestion prudentielle et comptable serait externalisée, avec Solvabilité IT, 
vers des organismes certificateurs indépendants. D’ores et déjà, nombre de 
produits en assurance-vie, prévoyance et santé sont conçus par des 
consultants extérieurs et commercialisés sous leur marque par les 
assureurs. « L’assurance sans assureur » ne garderait donc que le 
marketing de la marque et des produits, l’animation des réseaux, la 
maîtrise de la tarification et la responsabilité globale de la solvabilité, sous 
réserve de l’intervention de la réassurance, ainsi que le pilotage du 
résultat. C’est encore de la science-fiction, mais les conditions en sont 
réunies. On voit à cette occasion que les « barrières à l’entrée » se 
réduisent à la capacité de réunir les fonds propres suffisants, à mobiliser 
les compétences de souscription et de tarification et la Réassurance peut 
aider à fournir les fonds propres nécessaires depuis l’extérieur de 
l’entreprise. 


Les stratégies de développement peuvent ainsi être fortement influencées 
par des choix d’organisation qui sont fondés sur l’optimisation des coûts 
de gestion et demain sur l’utilisation optimale des fonds propres. 


10.5 Les réseaux de distribution 
Par différence avec l’activité bancaire, l’assurance se caractérise par 
l’extrême diversité des médias de distribution. 


L'idée que toute personne ayant un contact avec le client peut distribuer 
de l’assurance est sans doute liée au fait que les réseaux traditionnels ne 
sont pas naturellement propriétés de l’assureur. Certes, les guichets des 
mutuelles sans intermédiaires (MSI) et des banques sont tenus par des 
salariés. Sans doute, beaucoup d’efforts ont-ils été consentis pour 
« fidéliser » les réseaux d’agents, surtout depuis la réforme du statut des 
agents généraux d’assurance en 1996. Il n’en demeure pas moins que 
l’assurance  s’accommode aisément de relations contractuelles 
discontinues avec les distributeurs de ses produits plutôt que de relations 
hiérarchiques. L’exemple de la CNP dont les produits sont distribués 


° 


depuis toujours par les Caisses d’Épargne (aujourd’hui Natixis) et 
La Poste (aujourd’hui Banque postale) est significatif. 

Depuis les « chocs » des MST et de la bancassurance, les assureurs vie et 
non-vie ont cherché de nouveaux canaux de distribution, avec plus 
d’audace que d’autres industriels : grandes surfaces, vente par 
correspondance, réseaux de courtiers « vie » indépendants (les 
gestionnaires de patrimoine), courtiers « grossistes », souscription directe 
par Internet (« Amaguiz » de Groupama) et vente directe par téléphone 
(Direct Assurance), sans parler des travaux menés, notamment par Covéa 
sur la vente à travers les réseaux sociaux. 


Toute stratégie d’assurance se pose la question du rapport coût/efficacité 
des réseaux de distribution existants et de réseaux alternatifs. La notion de 
« distribution multicanal >» figure désormais dans tous les manuels de 
marketing de l’assurance, au point de faire oublier parfois l’efficacité des 
réseaux traditionnels fidélisés et proches du client. Et dans ce domaine de 
la distribution, il n’y a guère de « barrière à l’entrée », sinon un niveau 
(minimal) de formation, une vérification de l’honorabilité, une caution 
financière et une garantie de responsabilité civile. 


Les déterminants de la stratégie des entités d’assurance sont à la fois 
nombreux, et divers. La stratégie de l’entité consiste, pour l’essentiel, à 
optimiser les composantes (solvabilité, opportunités commerciales, profil 
de risques, diversification des portefeuilles), sous des contraintes 
réglementaires fortes et croissantes, sans compter l’attention que lui 
portent désormais analystes financiers et agences de notation. Les analyses 
suivantes tendent à montrer qu’il existe plusieurs solutions (plus ou moins 
optimales) à l’équation stratégique, mais que l’erreur stratégique se paie 
toujours, et le plus souvent cher. 


2 LES MODELES D'AFFAIRES (BUSINESS MODELS) 
DES ENTITÉS D’ASSURANCE 


La recherche de la profitabilité définit les modèles d’affaires des entités. 
Ce n’est pas encore la stratégie, mais la description des conséquences des 
divers déterminants sur la conduite de l’activité, en soulignant les points 
sur lesquels l’action des dirigeants doit s’exercer pour mener une stratégie 
efficace. 


Par commodité, on distinguera le modèle d’affaires « vie » du modèle 
d’affaires « non-vie », tout en rappelant que nombre d’entités combinent 
les activités « vie » et « non-vie » dans un même Groupe et que le principe 
de diversification des risques conduit logiquement à associer les deux 
activités pour diminuer la volatilité des résultats. 


Le modèle de l’activité « vie » (assurances de personnes) 


Il faut distinguer les activités d’épargne (et de retraite) et les activités de 
prévoyance, de santé, voire affiner encore en distinguant contrats 
individuels et contrats collectifs. La première distinction est fondée sur la 
différence de mode de gestion du risque : la capitalisation pour l’épargne, 
la répartition pour les assurances de personnes. 
Ces deux activités se retrouvent parfois dans le caractère forfaitaire (et 
non indemnitaire) des engagements pris dans les contrats. L’assureur 
s’engage à payer une somme fixée au contrat, non à verser au client une 
compensation de la perte subie du fait du sinistre. Le montant à verser est 
connu (ou à peu près) dès la souscription et 1l sera versé à un terme 
donné alors que n1 le terme, ni le montant ne sont connus si le principe 
indemnitaire s’applique. 

Les contrats Santé sont évidemment indemnitaires, les contrats 
« individuelle accidents » le plus souvent forfaitaires, la Prévoyance est 
indemnitaire ainsi que la garantie des accidents de la vie. 


Le modèle épargne-retraite 


Le modèle d’affaires de l’épargne assurance-vie est fondé sur l’efficacité 
de la distribution (par les guichets bancaires) d’un produit simple, (dit «en 
euros »), bénéficiant de la gestion de « l’actif général » de l’entité, vendu 
sur la base d’une performance de taux de rendement annuel“ et d’un 
régime fiscal favorable pour le client. Ce système permet des arbitrages 
dans le temps, entre le rendement versé chaque année et entre les 
générations de produits. Il permet aussi d’amortir les coûts des réseaux 
commerciaux, du fait de la « garantie » implicite donnée par le fisc d’une 
longévité des contrats, avec une pénalisation forte des revenus de l’épargne 
retirée avant huit ans de dépôt. Les marges sont faibles (nécessité de 
distribuer 85 % des produits financiers sous forme de participation aux 
bénéfices), mais très stables. Les résultats de l’activité épargne se lisent, 
non dans le résultat technique (cotisations — prestations + frais), mais soit 
dans la « marge », soit dans l’évaluation annuelle de la valeur actuelle des 
profits futurs (« Embedded value >»), sous divers scénarios de 
comportement des marchés financiers. Enfin, le coût en capital est très 
faible (4 % des primes dans la marge de solvabilité pour le contrat en 
« euros »). 1 % pour les contrats en unités de compte sous la 
réglementation Solvabilité 1. 


2.1 Les risques potentiels 

Le plus sensible actuellement, fortement mis en lumière par les Pouvoirs 
Publics est le risque de maintien de taux d’intérêt bas des obligations 
pendant une longue période. Pour des raisons commerciales, les assureurs 
(et les banquiers) risquent de distribuer plus de participation aux bénéfices 
que ne leur permettrait une gestion prudente de leurs actifs. C’est 
d’ailleurs ce qui s’est passé en 2014 et 2015, où le taux de rendement versé 
aux assurés excède de 100 bps environ le rendement du TME (voir sur ces 
sujets l’étude d’Analyse et Synthèse de l’ ACPR — mai 2016). Les moyens 
utilisés inquiètent évidemment les Autorités prudentielles : réalisation et 
distribution de plus-values (élevées) sur les obligations anciennes détenues 
(à taux élevé), au lieu de les conserver jusqu’à l’échéance (doctrine 
naguère intangible des Assureurs-Vie), développement de l’investissement 
dans des obligations « privées » à haut rendement de préférence aux 
obligations d’État, au risque d’une dégradation de la notation du 


portefeuille d’actifs, investissement dans des obligations d’Etats peu 
solvables (la Grèce : obligations d’État, en euros, à fort rendement) et 
susceptible de faillite. Enfin les entités peuvent « consommer » la 
provision pour participation aux bénéfices plus rapidement que ne le 
justifierait la prudence dans la gestion d’actifs. 


Le risque encouru du fait des taux d’intérêt bas est double : baisse des 
rendements versés sur les contrats en portefeuille et report de la collecte 
d’épargne sur de nouveaux produits d’épargne ou baisse globale de 
l’épargne financière des ménages et développement de l’achat 
d’immobilier. 

La réponse du monde politique est à l’heure actuelle de chercher à limiter 
la liberté de rémunération des contrats, en fixant des normes de 
rémunération, inspirées de celles existant pour le Livret A. D’autres 
réponses — plus intéressantes — consistent à favoriser les placements en 
unités de compte et la conversion des contrats en « fonds euros » vers les 
unités de compte (en maintenant l’ancienneté du contrat au regard du droit 
fiscal). Depuis plusieurs années, les assureurs-vie développent des produits 
en unités de compte dotés d’une garantie du capital investi (contrats dits 
« euros-diversifié » et « euro-croissance »). Le risque est alors pour 
l’assureur et son client d’une excessive sophistication des produits, au 
regard des sanctions liées à l’application des réglementations européennes 
sur la distribution de l’information préalable du client, en matière de 
produits en U.C. (Directive PRIIPSs et information précontractuelle par le 
Key Information Document/KID). La « réorientation » de la stratégie 
commerciale vers les produits en UC n’est donc pas évidente, d’autant 
plus que nous avons noté la sensibilité des clients à l’évolution (souvent 
annuelle) du CAC 40 (pour un investissement d’épargne à long terme). 


Les autres risques du modèle d’affaires l’assurance-vie épargne sont plus 
lointains. 


Le plus fréquemment évoqué est celui du « krach » obligataire (ou 
d’ailleurs du krach « actions », dès lors que la réorientation vers les UC 
serait un succès). L'exemple est celui de 1993 pour les obligations, et des 
périodes de baisses brutales du CAC 40 en 2000-2001, en 2008 et 2011. Le 
« krach » obligataire est lié à la perspective d’une hausse brutale des taux 
d’intérêt (ou des « spreads ») sur certaines obligations qui dévaloriserait 


les portefeuilles existants, réduisant les plus-values latentes. L’ ACPR à fait 
simuler ce scénario dans le cadre de l’ORSAŸ préparatoire pour 2015. Les 
résultats ont été, semble-t-il peu probants. Le risque d’un tel relèvement 
semble s’éloigner vers un futur lointain, mais la stratégie de l’entité 
d’assurance Vie doit en tenir compte et s’en prémunir, notamment au 
niveau de la gestion d’actifs. 


L'aventure grecque récente (2011) a montré que les obligations —- même 
d’État — faisaient courir à l’assureur des risques de contrepartie. Ceux-ci 
sont d’autant plus élevés que le système de rémunération des contrats 
(même sans taux garanti) peut pousser les gestionnaires de l’entreprise à 
une « course au rendement », donc à la dégradation de la qualité du 
portefeuille obligataire. Plus que le risque de krach obligataire, cette 
menace est aujourd’hui importante et le défaut d’un grand émetteur 
(cf. Parmalat au début des années 2000) pourrait créer des mouvements de 
rachats. 


Le risque de rachat (/apse) est cousin du risque de krach. Il est 
particulièrement suivi par les assureurs Anglo-Saxons. Il s’agit d’un 
mouvement de grande ampleur de résiliation des contrats par les assurés 
au profit d’un nouveau produit (soit d’épargne pure, soit d’assurance-vie) 
d’un concurrent, mieux rémunéré. Si ce rachat intervient de façon précoce, 
les frais de commercialisation du contrat ne pourront être amortis sur les 
premières années de vie en portefeuille du contrat, provoquant des pertes 
d’exploitation pour l’assureur. Ce risque est partiellement couvert en 
France par des dispositions fiscales qui réservent l’avantage fiscal 
maximal à une détention du contrat d’au moins huit années. Il faut donc un 
différentiel de rémunération après impôt substantiel pour résilier les 
contrats. Cela étant, comme pour toute mesure fiscale, l’histoire fiscale 
apprend que tout est possible, y compris la création d’un nouveau produit 
doté d’importants avantages fiscaux par le législateur. Et la loi fiscale est 
annuelle. On peut, par exemple, évoquer la création de véritables fonds de 
pension, ou d’une épargne salariale très avantageuse, qui aurait des effets 
de « canmibalisation » des contrats d’assurance-vie. 

Le modèle d’affaires de l’assurance épargne est fondé sur des marges 
modestes, mais sur des produits peu coûteux en distribution, en capital et 
en gestion, avec, moyennant une gestion d’actifs prudente, une grande 


sécurité dans la récurrence, année après année, de la marge (5 à 6 %, en 
moyenne). La période de taux d’intérêt bas qui s’est ouverte en début de la 
décennie pourrait modifier profondément ce modèle, en rendant les 
perspectives de croissance de la collecte d'épargne plus volatile qu’au 
cours des trois décennies précédentes. 


Les menaces sur le modèle d’affaires des assureurs-vie 


Après avoir parlé naguère de « krach » obligataire, les vraies menaces ressenties par les 

assureurs « vie » sur leur modèle d’affaires sont de quatre ordres : 

* Fiscal : remise en cause des avantages fiscaux, ou pire encore, amélioration de la situation 
fiscale des produits concurrents, par exemple le Livret A, et plus généralement les 
placements liquides ou des fonds de pension. 

Baisse durable du taux d'épargne des ménages, et plus spécifiquement, du taux d'épargne 
financière. Cette inquiétude est lointaine, car sur le long terme, le taux d'épargne global 
des Français semble à la fois élevé et très résilient aux crises économiques Le retour d’un 
fort tropisme vers l'immobilier n’est cependant pas à exclure. 

eRisque prudentiel lourd au cas où les bancassureurs seraient contraints par les 
mouvements convergents de Bâle III et Solvabilité Il de réduire leur implication dans 
l’assurance-vie, en privilégiant des produits d'épargne figurant dans le bilan de la banque 
et palliant l’alourdissement du coût en capital de l’assurance-vie dans le bilan de la 
compagnie d'assurances, filiale de la banque. 

Risque de sophistication des produits lié au fait que les possibilités d'utiliser les provisions 
pour participation aux excédents se sont amenuisées, que les taux de rendement sont très 
faibles et que pour vendre les produits, il faut en imaginer de nouveaux (capital garanti de 
type GMDB, Euros diversifiés ou Euros croissance, « gestion à coussin », etc). 


Source : Arnaud Cohen, Enass Papers Banque, mars 2012 


2.2 Le modèle de la prévoyance 

Dans les assurances de risque en Assurances de Personnes (prévoyance, 
décès et désormais dépendance), la profitabilité provient de la qualité de la 
tarification des risques sur des produits à forte marge, que ce soit dans les 
contrats santé individuels ou les contrats collectifs. Les réassureurs 
couvrent en traités quote-part, c’est-à-dire par un prêt de bilan, les besoins 
de capital des entités d’assurances. 


Le modèle d’affaires était traditionnellement peu menacé, sauf par les 
velléités des gouvernements français successifs de « nationaliser » la 
couverture du risque dépendance (le thème de la construction du 
« Cinquième régime » ou « pilier » de la Sécurité sociale), vite réprimées 
par la perception des surcoûts explosifs pour la puissance publique de cette 
démarche de la « sphère sociale »% En revanche, la concurrence entre 
assureurs, mutuelles 45 et institutions de prévoyance est vigoureuse et de 
nature à faire baisser les marges. Ce n’est pas un hasard si, depuis dix ans, 
des regroupements majeurs se produisent dans les deux types de structures 
de l’économie sociale (regroupement de mutuelles dans des SGAM 
(Sociétés de groupe d’assurance mutuelle), créations d’Harmonie 
Mutuelle, d’AG2R La Mondiale, Vauban Humanis, Médéric Malakoff, 
etc.). La restructuration et la croissance externe sont des réponses 
classiques à la dégradation des marges. 


2.3 Le modèle de l'assurance santé 

Comme on l’a vu ci-dessus, l’ANI de 2013 — applicable depuis le 
1/01/2016 bouleverse substantiellement le modèle d’affaires des risques 
santé et prévoyance. Techniquement, l’assurance santé individuelle est 
profitable, l’assurance prévoyance individuelle et collective l’est 
également, l’assurance santé collective était déficitaire. L'équilibre de 
l’assurance dite « groupe » est fondé sur la mutualisation des risques santé 
et prévoyance, la tarification généreuse de l’un compensant le déficit de 
l’autre. 


L’Accord national interprofessionnel transfère au moins 3 millions 
d’assurés santé individuels vers des contrats d’entreprise, pas 
nécessairement plus riches en garanties, mais dont la charge est pour 
partie prise en charge par l’employeur. On ignore aujourd’hui l’ampleur 
des transferts de risque, les coûts pour les salariés, les entreprises et les 
assureurs ainsi que les résultats techniques. 


Mais cela montre que le modèle d’affaires en prévoyance et en santé est 
profondément modifié : importance nouvelle du segment collectif et de la 
distribution en B to B, rééquilibrage des parts de marché entre 
IP/mutuelles et assureurs ; concurrence accrue sur la prévoyance pour 
compenser les pertes de profitabilité sur la Santé Individuelle ; 


restructuration (concentration) des outils de gestion et donc accélération 
du mouvement de restructuration des « petites » mutuelles ; attrait pour les 
segments de marché non concernés par l’ ANT (fonctionnaires et agents 
publics, retraités, agriculteurs, entrepreneurs individuels). 


Le modèle d’affaires des risques santé est donc aujourd’hui brouillé. 


L'assurance santé complémentaire agit à la marge des dépenses de santé : 
dentisterie, ophtalmologie, « tickets modérateurs ». Il n’y a pas de 
véritable modèle de cette assurance sinon de couvrir les risques non pris 
en charge par la Sécurité sociale. Le « remboursement complémentaire » 
met l’entité d'assurance « à la remorque » de la décision de la CNAM de 
rembourser ou non telle ou telle affection ou médicament. Dans l’état 
actuel de la réglementation et compte tenu des efforts d’encadrement par 
l’État de la « santé complémentaire » (contrats solidaires et responsables, 
contrat socle pour les retraités), la seule voie est d’espérer une 
restructuration forte de l’intervention de la Sécurité sociale, sous 
contrainte budgétaire. 


Le vrai modèle est en fait aujourd’hui dans la maîtrise de l’offre de soins 
et l’orientation des clients vers les structures de soins appartenant au 
réseau de santé ainsi constitué. Les mutuelles 45 y travaillent, mais la 
résistance du monde médical, appuyé par la volonté monopolistique de la 
CNAM, ne permet pas pour l’instant d’aller très loin. La pression n’en 
demeure pas moins réelle sur les opticiens et les dentistes. 


Tous les assureurs déploient aujourd’hui une offre santé, sans doute sous 
l’effet des règles prudentielles Solvabilité IT qui allègent nettement les 
charges en capital sur ce risque (short tail, fréquence, écrêtement de la 
gravité par la CNAM et par les réassureurs, marge élevée en santé 
individuelle) et tendant à sous-traiter la gestion des contrats. 


Les modèles d’affaires de l’assurance non-vie 


Il est complexe de détailler les sources de profitabilité par type de risques, 
en distinguant de surcroît risques de particuliers et risques d’entreprise. 
C’est pourtant nécessaire pour expliciter les raisons pour lesquelles les 
entités dommages cherchent à couvrir tous les types de risques et les 
diverses clientèles, en devenant généralistes. 


3.1 La recherche de la diversification des risques 

L'activité dommages est globalement cyclique, mais produit un ratio 
combiné tendanciellement compris entre 93,5 et 94,5 %, dans le haut du 
cycle de tarification (2003-2008) et, à partir de 2009, un ratio un peu 
moins favorable (autour de 100 % en 2011/2014 et 98 % en 2015). Hors 
rémunération du capital, on estime que l’activité IARD produit 5 à 
6 points de marge technique (frais inclus). 


Ce résultat combine l’équilibre recherché entre des marges modestes et 
stables sur les risques de particuliers, notamment du fait des frais de 
gestion élevés des contrats, et des marges plus fortes, mais beaucoup plus 
volatiles, sur les risques de gravité (risques industriels) dont les coûts de 
gestion sont faibles. Il est impacté par la politique de réassurance suivie 
par les entreprises. Celle-ci jouait naguère un rôle modeste comme en 
témoignent les mauvais résultats techniques des assureurs pour 2000-2001 
(Lothar et Martin) et 2009-2010 (Klaus, Quinten, Xynthia). C’est 
évidemment dans ce cadre qu’il faut lire les efforts de diversification des 
risques qui sont renforcés dans la perspective de Solvabilité II et les 
travaux de réduction drastique des coûts sur chaque élément de la chaîne 
de valeur. Ce seront peut-être demain des stratégies de recherche de 
domination sur certains marchés des risques de particuliers, pour y 
imposer des marges et pour réduire les effets du cycle (automobile et 
MRH, désormais assurées pour près de 65 % des clients particuliers par 
cinq groupes d’assurances). 

Il faut noter également que le système semi-public de couverture des 
« catastrophes naturelles » opère un effet de subvention sur les autres 
branches de risque de particuliers. Le système de la loi de 1982 limite 
l’effet sur les comptes les événements inondations, coulées de boue, 
tremblement de terre et surtout subsidence (effet de la sécheresse sur les 
bâtiments). Les « catastrophes » définies sont payées par les Assureurs à 
leurs clients sur la base d’une prime dont le taux est unique où que soit 
situé le risque et exprimé en pourcentage de la prime dommages aux biens 
(habitation, établissement professionnel et automobile). L'Etat définit le 
« périmètre » de survenance de la catastrophe et donc le caractère 
indemnisable des dommages. La réassurance de ces catastrophes bénéficie 
d’un système spécifique auprès de la Caisse Centrale de Réassurance, qui 


assure les assureurs contre le risque de pertes. Par conséquent, seule la 
tempête (stricto sensu — effet du vent) figure dans les comptes de 
l’assurance Dommages, les catastrophes naturelles donnant au pire un 
résultat comptable nul. L’effet est important si l’on rapproche les coûts 
respectifs des tempêtes Xynthia (745 M£Æ courants) et Klaus (1 680 M€ 


en 2009) et des « crises » successives de subsidence/sécheresse prise en 
charge par la « branche Catastrophes Naturelles » (2 820 m€ de 1989 à 


2002 soit 5 210 m€ actuels et 1 300 m€ pour l’épisode de 2003 en Euros 
courants, et 1010 MÆ pour les années 2004-2010)7. 


L'effet d’allègement des comptes des assureurs par le régime public des 
Catastrophes naturelles est donc substantiel. 


3.2 La politique d'investissement 

Les entités construisent des provisions pour sinistres sur les risques 
dommages. Elles sont considérables : en 2015, elles atteignaient 
153,3 M€, pour un montant de 52,3 M€ de chiffre d’affaires, soit trois ans 


de cotisations. Dès lors, la source principale des résultats d’assurances 
dommages était (et demeure, quoiqu’à un moindre degré), les résultats du 
placement de ces provisions et le solde positif des « boni-mali » sur la 
liquidation des provisions. En 2000-2001, le produit des placements était 
supérieur au résultat technique net. Il représente, depuis le début de la 
décennie, un montant à peu près égal au résultat technique, signe que le 
redressement de celui-ci a été poursuivi, même dans la période 2006-2009 
de relative stagnation de la croissance des cotisations. L'équilibre général 
de l’activité Dommages continue de dépendre des résultats financiers, ce 
qui renvoie aux risques liés à la baisse globale du rendement des 
placements. 


L'élément central de la stratégie IARD est donc la politique de 
provisionnement et la politique de gestion actif/passif de ces provisions. 
C’est l’aspect majeur de la gestion et de l’adaptation de l’entité au cycle 
que de commencer une période d’évolution des tarifs avec (ou sans), un 
niveau élevé de provisions. 


3.3 Le modèle commercial 


Le modèle commercial de l’entreprise repose traditionnellement sur la 
gestion du cycle des prix, avec d’ailleurs des interprétations différentes. 
Vaut-1l mieux acquérir des clients lorsque les tarifs sont à la baisse et que 
les concurrents tendent à réduire leur souscription ou au contraire, retarder 
la hausse des tarifs de l’entité, lorsque le marché est haussier et que les 
concurrents défendent moins fortement leurs parts de marché ? 


Les décisions sur la gestion du cycle, en l’absence d’effet de domination 
sur le marché, produisent des périodes successives d’ouverture et de 
fermeture de la souscription, dénommées « Stop and go » par les réseaux 
commerciaux, qui sont la seule solution pour, dans une gestion efficace, 
réaliser une croissance profitable. S’y ajoutent désormais les 
préoccupations de diversification de portefeuilles qui poussent les entités à 
devenir généralistes et à s’assurer de l’équilibre de leur portefeuille global 
entre risques de fréquence/risques de gravité, risques « longs »/risques 
« Courts », etc. 


3.4 Le coût en capital de la souscription 

Le modèle d’affaires de l’assurance dommages sous Solvabilité IT est 
fortement impacté par le coût en capital de chaque type de risque plus que 
par la profitabilité attendue du produit/tarif. Cela peut conduire à 
privilégier les risques « courts », mais à faible niveau de provisionnement 
et donc sans rentabilité financière. Cela peut aussi déclencher des 
politiques de hausse continue des tarifs pour trouver des marges 
techniques de l’ordre de 10 %, au lieu des 6 % actuels de façon à 
« rémunérer » le capital « immobilisé » par la souscription. La possibilité 
de comptabiliser les traités de réassurance quote-part à 100 % et de 
partager, à travers les commissions de réassurance, les frais généraux, 
pourrait faire émerger un nouveau modèle où l’assureur serait une sorte 
d’agence de souscription et de tarification, le réassureur étant le porteur de 
risque et le financier. Cette hypothèse est encore lointaine et peut être 
utopique, mais l’allocation du capital et la nécessité de « l’économiser » 
ou de l’optimiser pourrait influencer la structure même du modèle des 
années 2020, au même titre que le sujet des frais généraux et notamment 
des coûts de distribution, a structuré celui des années 1990. 


Le modèle d’affaires multi branche 


La différence même de modèle d’affaires entre l’épargne, les assurances 
de personnes et les assurances dommages fonde le rapprochement de ces 
diverses activités très dissemblables et donc « dé-corrélées » à l’intérieur 
d’un même groupe d’assurances. Peu d’entités sont restées, comme la 
CNP, spécialisées (et encore celle-ci fait-elle de gros efforts de 
diversification dans les assurances de personnes de risques). Seules, les 
mutuelles 45 se cantonnent dans ces activités d’assurances de personnes de 
risques (santé et prévoyance). Mais les grandes mutuelles sans 
intermédiaire se sont rapidement déployées dans l’assurance-épargne en 
partant de leur base de clientèle de particuliers en Dommages. 


La logique est de promouvoir la dé-corrélation des risques et la recherche 
de « relais de croissance » sur le marché domestique, dès lors que le 
marché dommages apparaît saturé. Mais surtout, la logique est 
commerciale : des réseaux de vente existants, en général à bon niveau de 
formation, peuvent vendre de nouveaux produits au coût marginal, donc 
avec un fort levier de compétitivité. C’est le modèle de la bancassurance 
généralisé : les banques, dominantes en matière d’assurance épargne se 
développent en assurances de dommages et les MSI, dominantes en 
Assurances de Dommages orientent leur action commerciale en Assurance 
Épargne. 

D’ores et déjà, le regroupement des fonds propres au niveau du groupe en 
permet l’utilisation optimale. 


La Directive Solvabilité IT se montre partagée sur le sujet : valorisation 
du contrôle « solo » (par entité) et séparation forte des activités vie et non- 
vie, pour éviter que les provisions mathématiques Vie ne viennent couvrir 
une insuffisance des provisions non-vie (vieux mythe de l’assurance anglo- 
saxonne), mais en même temps reconnaissance de la réalité économique 
du groupe (le « groupe prudentiel »), de l’utilisation optimale des fonds 
propres et de l’effet positif de la diversification des risques. 

L’optimum demeure donc de combiner au sein d’un même groupe des 
risques peu volatils mais à faible marge et faible intensité de capital utilisé 
et des risques volatils, à forte marge mais à forte intensité capitalistique 


3 LES STRATÉGIES D'ENTREPRISE 


La description des ressorts des modèles d’affaires, permet de montrer 
comment les entités se sont appuyées sur ces modèles pour construire 
leurs stratégies. Le plus intéressant est qu’elles sont très différentes les 
unes des autres. L'interprétation du marché et la réflexion sur la position 
de l’entité sur son marché peuvent générer des décisions radicalement 
opposées de la part des dirigeants. La réflexion stratégique d’entreprise 
n’est pas une science, et encore moins une science exacte. Il n’y a pas de 
recette infaillible et unique. 


Toute stratégie d’entreprise repose sur le principe que l’entreprise 
cherche d’abord à survivre et ensuite à prospérer sur son marché. Quels 
que soient les discours idéologiques (économie solidaire, « entreprise 
citoyenne », faculté donnée par la forme mutuelle coopérative ou paritaire 
de ne pas rémunérer un actionnaire et donc, d’agir au mieux des intérêts 
du client, etc.), l’entité d’assurance a pour but de faire des profits. Elle doit 
les accumuler pour assurer sa solvabilité et financer son développement. 
Bien entendu, elle peut choisir d’être « juste profitable » pour améliorer la 
compétitivité immédiate de ses produits et accroître ainsi sa part de 
marché. Mais 1l lui faut conforter ses fonds propres et sa solvabilité. Pour 
les sociétés anonymes, 1l faut aussi assurer la rémunération de 
l’actionnaire. 


Pour l’entité d’assurances, comme d’ailleurs pour tous les secteurs 
industriels, la question se complique d’une appréciation générale sur l’état 
du (ou des) marché (non-vie, vie, épargne). C’est la conviction des 
dirigeants que ces trois marchés sont ou ne sont pas saturés qui nous 
semble être la « summa divisio » de l’inventaire des stratégies. 


Il est majeur de considérer que cette position sur l’état des marchés est le 
plus souvent affaire d’impression ou de jugement subjectif, plus que de 
véritable analyse scientifique. Ainsi est-il est difficile de faire entendre que 
le marché français des Assurances de Dommages croît de plus de 9.5 % en 
moyenne (en valeur, soit nettement plus vite que l’inflation) sur 25 ans, et 
que l’assurance de « Personnes » a cru, sur la même période de 16 % en 


moyenne avec un fort ralentissement récent. Le chiffre de la performance 
de l’Assurance de Personnes (et de l’Épargne) sera considéré comme 
crédible, celui de l’Assurance de Dommages exagéré, car le second 
marché est généralement considéré comme saturé. L'analyse des réalités 
statistiques compte souvent moins que l’intime conviction des dirigeants. 
Les « marchés » dont nous parlons ci-dessous sont tels que les analysent 
les dirigeants, ce qui conduit leur stratégie, et pas toujours tels qu’ils sont. 


Les stratégies sur un marché considéré comme saturé 


Le marché des assurances dommages français est considéré comme saturé 
et le marché de l’assurance-vie épargne est en convalescence, même s’il a 
offert à l’industrie d'importants relais de croissance au cours des dernières 
décennies. Dès lors qu'aucune entité ne peut prétendre exercer un effet de 
domination sur le marché, ni même considérer qu’elle appartient à un 
oligopole, les stratégies sont de deux ordres : compétitivité et croissance 
externe. 


1.1 Les stratégies de croissance fondée sur l'amélioration 
de la compétitivité 

Ce sont les stratégies qui ont été le plus souvent utilisées et d’autant plus 
aisément que la gestion segmentée de la chaîne de valeur est traditionnelle 
dans l’assurance. Les entités savent agir sur chaque maillon de la chaîne. 
Les méthodes employées pour améliorer la marge à chaque étape de la 
gestion et gagner des parts de marché sont variables selon le maillon de la 
chaîne sur laquelle elles s’exercent. 


La souscription 


La stratégie est de chercher à promouvoir des tarifs compétitifs, 
notamment à travers la segmentation de la clientèle, la sélection à l’entrée 
des meilleurs risques et la gestion fine du portefeuille (résiliations pour 
sinistres). Les faiblesses de cette démarche tiennent à ce que toutes les 
entreprises qui souscrivent ce risque cherchent, de la même façon, à ne 
souscrire que les « bons risques » et que le risque de mutualisation 
insuffisante existe. Une entité n’a pas la même souplesse tarifaire selon 
qu’elle détient 200 000 ou 2 millions de clients en portefeuille et les effets 


de lissage des tarifs sont en faveur de l’effet de taille. La face cachée de 
cette stratégie est la recherche d’un tarif bas, donc le dumping sur les prix 
avec les risques de rentabilité (et à terme de solvabilité) que cela 
comporte. C’est dire que cette stratégie de prix est forcément de courte 
durée, car les résultats techniques viennent la sanctionner. 


La distribution 


Les stratégies peuvent consister à « enrichir » les réseaux traditionnels : 
augmentation du nombre de points de vente, création de plateformes de 
gestion pour diminuer l’activité de gestion des Agents Généraux, gestion 
commerciale dédiée aux courtiers petits et moyens, révision des bases de 
rémunération de façon à rendre les réseaux plus réactifs aux signaux de 
l’entreprise, marketing de la marque et du produit sur les grands médias 
(télévision). Presque toutes les entités considèrent désormais les réseaux 
comme un « actif » de l’entreprise. 


Mais toutes les entités ou presque ont cherché à diversifier leur mode 
d’approche des clients. C’est cette volonté de diversifier les réseaux qui a 
conduit AXA France à créer une structure dédiée à la souscription 
téléphonique, Direct Assurance. Cette même démarche justifie également 
les regroupements Groupama (MSI) et GAN (agents et courtage) ou Covéa 
(GME, MAAF/MSI, MMA/agents et courtage) qui permettent de bénéficier 
de plusieurs types de réseaux. D’autres médias ont été utilisés, de la vente 
par correspondance aux grandes surfaces et, bien entendu, le 
développement de la bancassurance dans les assurances dommages du 
particulier. 


L'approche multicanal justifie également les efforts de développement du 
marketing et désormais de la souscription sur Internet ainsi que les efforts 
faits pour « digitaliser » les relations avec les clients. 


L’argument avancé en faveur de la multiplication des canaux de 
distribution est historiquement celui du coût moins élevé de ces nouveaux 
médias que celui des agents et courtiers. On s’inscrit bien dans une 
démarche de compétitivité de la distribution et de rapatriement de la 
marge chez l’assureur. 


Cela étant, les succès sont inégaux. Direct consacre des sommes élevées à 
sa publicité télévisée qui pèsent sur son résultat net. Covéa tarde à faire 


apparaître les gains de productivité entre trois entreprises qui gardent leur 
marque, leur marketing, leur publicité et leurs produits. Les synergies 
Groupama/GAN sont faibles et GAN/Eurocourtage été vendus à Allianz 
France. Les résultats techniques (et donc la contribution aux profits du 
Groupe) de Direct et de Pacifica sont modestes. 


Il n’est donc pas évident que le « multi-canal », pourtant base de la 
recommandation des consultants en stratégie, soit aussi efficace et surtout 
aussi peu coûteux qu’on l’affirme. Car les investissements dans une chaîne 
complète de distribution, surtout si elle s’appuie sur une structure de 
gestion autonome sont lourds et les résultats peuvent tarder à se 
manifester, surtout s’il faut consentir des efforts de tarification (dumping 
prix). La diversification des canaux de distribution n’en demeure pas 
moins un élément fort de la stratégie, d’autant plus que les technologies 
(smartphones) invitent à la poursuivre et à l’intensifier pour faire face aux 
besoins et aux comportements des « nouveaux clients » (digital natives). 


La gestion des contrats 


C’est le domaine où les efforts de compétitivité ont été les plus importants 
et les plus fructueux dans un passé récent. 


Il s’agit d’abord de gains de productivité dans les diverses procédures 
d’encaissement des cotisations, de gestion de sinistres simples en IARD, 
de gestion des contrats épargne et vie. Ces efforts sont d’autant plus 
rentables que l’entité dispose ou acquiert la taille critique dans ce 
domaine. C’est le sens de la création de « plateformes » de gestion de 
sinistres communes à plusieurs entités. C’est aussi le sens de la « sous- 
traitance » ou « oufsourcing » de certaines de ces fonctions de gestion. Le 
prix relatif de la main-d’œuvre (et parfois la qualification relative de ladite 
main-d'œuvre) en France, au Maroc, voire en Inde, explique évidemment 
l’externalisation de ces tâches « industrialisables ». Il s’agit aussi de gains 
sur le coût du service. Les « garages agréés » en sont un exemple, mais 
l’ensemble des efforts du monde mutualiste et des instituts de prévoyance 
pour créer des réseaux d’offres de soins (optique, médecine générale, 
« cliniques mutualistes », etc.) correspond à la même logique. Il s’agit de 
faire baisser le coût du sinistre dans le rapport sinistres/cotisations, avant 
de réduire la part des frais généraux dans le ratio combiné. L’avenir est 


certainement dans la maîtrise de l’offre de services plus que dans le 
paiement d’indemnités. Les sociétés d’assistance et les sociétés 
d’expertise pourraient être demain les gestionnaires des dommages des 
particuliers. 


La gestion d'actifs 

C’est historiquement et ce devrait être de plus en plus, le facteur majeur 
d'amélioration de la compétitivité dans l’assurance-vie/épargne et dans 
l’assurance dommages. On a vu que la gestion des provisions 
mathématiques et de la participation aux bénéfices est le moteur de la 
compétitivité de l’offre de produits d’épargne en euros. La bonne gestion 
des OPCVM est le facteur du développement commercial des contrats en 
unités de comptes. Il en est de même pour la réduction de coût des 
garanties planchers (contrats Euro-croissance). Quant à la gestion des 
actifs représentatifs des provisions techniques, elle apporte le complément 
de marge indispensable à la rentabilité de l’assurance dommages, surtout 
si les besoins de fonds propres que génère l’activité s’accroissent 
substantiellement sous Solvabilité II et que les taux d’intérêt restent 
durablement peu rémunérateurs. 


L'investissement des entités dans les compétences de gestion d’actifs est 
ainsi une stratégie de compétitivité des produits, donc de développement 
commercial. 


Le marketing et la publicité, la « gestion client », la digitalisation 


Sur un marché saturé et dès lors que les stratégies de prix sont limitées par 
des contraintes de résultat et au-delà, prudentielles, les entreprises 
déploient des stratégies de déplacement des clients fondées sur la notoriété 
de la marque (AXA) ou la qualité des produits et des services (« MMA, 
zéro tracas, zéro bla-bla ! »). Par ailleurs, l’analyse marketing montre que, 
dans l’assurance, la rentabilité du produit et/ou du client dépend de la 
durée de détention des contrats et de la fidélité du client. Or, le client est 
d’autant plus fidèle qu’il détient un plus grand nombre de contrats du 
même assureur. Donc la « gestion client » (parfois limitée à sa caricature 
de « Customer Relationship Management >») est déterminante du 
maintien/accroissement des parts de marché de l’entreprise. On comprend 
dès lors que les efforts informatiques aient tendu à créer des « fichiers 


clients », des « comptes clients », des « packages », des prélèvements 
automatiques mensuels de cotisations, etc. On voit aussi tout l’intérêt de la 
« digitalisation » qui ouvre à l’assureur la possibilité de contacts multiples 
et fréquents avec le client, ainsi que la gestion d'événements contractuels 
tels que sinistres ou rachats. 


Ces démarches connaissent un réel succès. Les durées de détention 
moyenne des contrats automobile sont de cinq à sept ans, de plus de 
douze ans pour les MRH et au-delà de dix ans pour les contrats d’épargne 
et ce malgré les facilités de résiliation apportées par la Loi Hamon de 
2013 sur la protection du consommateur. Cela améliore la « valeur » du 
client, indépendamment même de son niveau de revenu : le client fidèle est 
un client rentable, et sa fidélité s’accroît avec le nombre de contrats 
détenus auprès du même assureur. Mais les investissements en systèmes 
d’information sont lourds et on ne souligne jamais assez combien la 
« tacite reconduction » des contrats dommages (à laquelle la Loi Hamon 
n’a pas touché) et la règle fiscale des huit ans de détention du contrat 
d’épargne pour bénéficier de l’avantage fiscal maximal protège le marché 
français d’un « turn-over » à l’anglaise des contrats. 


Enfin, le Big Data apporte, s’il est utilisé par les Assureurs, une masse 
considérable d'informations sur les clients et leurs besoins d’assurance en 
réduisant considérablement l’asymétrie d’information au profit de 
l’assureur. Le Big Data permet des économies de gestion sur la démarche 
commerciale (le « ciblage du client ») et l’acceptation des produits. Reste, 
naturellement, à financer les projets informatiques et humains d’utilisation 
du Big Data, qui seront sans doute très coûteux. 


1.2 Les stratégies d'utilisation du cycle 

Ces stratégies consistent à utiliser au mieux le cycle de tarification pour 
obtenir les résultats définis dans les objectifs de management et 
« déplacer » des clients au détriment des concurrents en profitant d’une 
hausse (ou d’une baisse) des tarifs sur le marché. 


+ S’il s’agit de maintenir ou d’accroître la profitabilité, la stratégie 
consiste à réduire la souscription en période de baisse des tarifs, quitte à 
perdre des parts d’un marché saturé au profit de ceux qui 
« accompagnent » la baisse ou la provoquent. Pour l’épargne, cela 


conduit à ne pas distribuer au-delà de la participation minimale aux 
bénéfices, au risque de moins souscrire, puisque le contrat sera présenté 
comme « peu rentable » par les concurrents. Cela permet évidemment 
d’accroître le provisionnement pour des périodes plus propices au 
développement et « d’enrichir l’entreprise ». 


° Si l’objectif est au contraire d’accroître les parts de marché, la période 
la plus propice est celle du début du cycle de hausse où la stratégie 
consiste à ne pas augmenter les tarifs ou à les augmenter moins que les 
concurrents. Il faut évidemment disposer des moyens financiers 
nécessaires pour mener cette opération : bons résultats techniques, 
richesse acquise ou positionnement tarifaire élevé en début de cycle de 


hausse qui permet de maintenir les tarifs face à une concurrence 
contrainte à la hausse des prix. 


La « politique du cycle » est une politique de pur « dumping » prix. Elle 
ne peut donc être poursuivie très longtemps, surtout si le cycle est très 
prononcé et que les résultats se dégradent rapidement. La position et le 
statut de l’entité peuvent être déterminants. Il est plus simple de mener 
une politique de dumping lorsqu’on n’a pas de compte à rendre à des 
actionnaires que lorsque les parts de marché et les résultats sont largement 
exposés aux analystes, investisseurs et agences de notation dont l’opinion 
se reflète dans le cours de bourse. La question centrale demeure la capacité 
des dirigeants à interpréter l’évolution du marché (début d’un cycle de 
hausse ou de baisse) la position de l’entité (résultat, appétence pour le 
risque) et les marges de manoeuvre qu’elle se donne pour mener sa 
politique. 


1.3 Les stratégies de croissance externe 

Ces stratégies reposent sur la conviction que sur un marché saturé, il n’y a 
non seulement pas de croissance endogène possible, mais même que la 
croissance, au détriment des concurrents, ne peut conduire qu’à des choix 
périlleux pour la profitabilité. Le marché condamne donc les entités (au 
moins dans l’esprit de leurs dirigeants) à la stagnation, la régression et 
donc à la mort dans la richesse de portefeuilles rentables mais qui 
s’amenuisent inéluctablement. 


Le discours des analystes et consultants sur la « taille critique » s’adresse 
aux dirigeants avec beaucoup d’efficacité. Si le marché intérieur offre peu 
d’opportunités de croissance endogène, il ouvre des perspectives 
d’opérations de fusion-absorption, de « rapprochement », « unions », 
« adossement », etc. 


Les regroupements sur le marché francais 


Le système juridique s’est adapté pour permettre à toutes les entités de 
trouver leur place : les mutuelles d’assurances se regroupent dans des 
SGAM, les mutuelles 45 dans des Unions mutualistes de groupe, et 1l 
existe un nouveau statut juridique pour les regroupements d’Institutions de 
prévoyance, sociétés de groupe assuranciel de protection sociale — SGAPS, 
etc. L'exemple emblématique de cette stratégie est évidemment AXA qui, 
à partir des petites — mais riches — Mutuelles unies (Rouen), a construit le 
premier groupe français, en finissant par absorber l’UAP en 1996. Le 
regroupement Groupama/GAN correspond à la même logique. Les 
mutuelles d'assurances ne sont pas moins actives : création de Covéa et 
essai de création de la SFEREN entre les trois grandes MSI. Les IP ne sont 
pas en reste : création d’AG2R/La Mondiale, Médéric/Malakoff, 
Vauban/Humanis non plus que les Mutuelles 45 : Groupe ISTYA et 
Harmonie Mutuelle. 


La taille critique 


Le but ultime de ces opérations est d’obtenir la « taille critique » sur le 
marché (ou sur un segment de marché), sans que cette notion soit 
véritablement quantifiée. On ne sait à partir de quelle part de marché, une 
entité exerce effectivement un effet de domination sur le prix : 30 %, 
50 %, plus ? On peut légitimement penser que l’ Autorité de contrôle de la 
concurrence se saisirait d’une situation peu favorable au consommateur. 
Cela étant, sur certains segments de marché (l’assurance auto, l’assurance- 
emprunteur, la construction, la RC médicale) certains acteurs ont 
aujourd’hui un rôle directeur, même s’ils s’en défendent. 


Atouts de la stratégie de croissance externe 


Faute de pouvoir afficher une intention monopolistique (poliment qualifiée 
de « meilleure maîtrise du marché »), les opérations de croissance externe 


sont justifiées par la création de « synergies » (économie d’échelle, de 
frais généraux ou, moins pudiquement, de salaires et donc de nombre 
d'emplois). Parmi celles-ci, les plus traditionnelles sont la gestion 
d’actifs, gestion des contrats « vie » et des sinistres « non-vie » et la 
politique de réassurance. Par ailleurs, ces opérations permettent 
l’élargissement, mais aussi la diversification des canaux de distribution : 
Generali acquiert le réseau salarié du GPA ; AXA détient un considérable 
réseau de 3 500 agents, 

après fusion avec UAP :; Groupama acquiert et développe une structure 
courtage et un grand réseau d’Agents avec le GAN. Moins évidents, mais 
sans doute d'intérêt croissant avec Solvabilité Il sont les effets de 
diversification des portefeuilles 

et d’optimisation de la gestion des fonds propres qui permettent d’élargir 
les capacités de souscription. 


Risques de la stratégie de croissance externe 
Les risques de ces regroupements n’en sont pas moins sérieux : 


° Le coût des restructurations est toujours élevé, notamment dans le 
domaine des systèmes d’information. La réalisation des synergies est 
toujours plus lente qu’on ne l’affirme aux analystes financiers en début de 
chantier. 


+ La faisabilité « sociale » de la restructuration est aléatoire en France : les 
plans sociaux sont difficiles à admettre lorsque les sociétés qui fusionnent 
sont profitables. Les autorités publiques et les magistrats contestent la 
nécessité de gains de productivité car l’image de l’assurance n’est pas 
celle d’un secteur en difficulté. Rappelons aussi la difficulté de fermer 
des exploitations redondantes en province : une fermeture à Montauban 
ou à Vesoul est plus difficile que dans la banlieue parisienne ou lyonnaise. 


° L’incompatibilité des cultures d’entreprise et la perte de compétences : 
c’est la « face cachée » des plans sociaux. Les salariés-clés des entités 
qui se rapprochent décident de partir, dès lors que leurs perspectives de 
carrière leur paraissent compromises dans le nouvel ensemble. 


* L’impatience des marchés financiers, des analystes, agences de notation 
et communicateurs, quant à la réalisation de la fusion (l’organigramme) 
et à la réalisation des « synergies » et économies de coûts. Les dirigeants 


craignent souvent plus l’annonce par la presse des « retards » ou 
« échecs » de la fusion que le blâme public qui s’adresse à leurs plans 
SOCIAUX. 


* Les gains de productivité réels peuvent être longs à se manifester et leur 
retard ne permet pas toujours l’effet de levier attendu sur la 
compétitivité. 


Bilan de la stratégie de croissance externe 


La « consolidation » du marché de l’assurance se poursuit. Les cinq 
premiers groupes d’assurance occupent en 2014 55,4 % du marché 
français des assurances IARD contre 42,4 %, vingt ans plus tôt. En vie, la 
« consolidation » est moins forte : les cinq premiers représentent 51,1 % 
en 2014. Il ne faut pas en déduire pour autant que la « taille critique » soit 
devenue la première phrase du décalogue de la rentabilité. Nombre 
d’entreprises moyennes d’assurances, et parmi elles, des entités 
généralistes, demeurent prospères et parfaitement viables aujourd’hui, 
comme il y a vingt ans. Leur avenir est moins assuré peut-être que celui de 
très grandes entités. À l’inverse, la pérennité du périmètre actuel des 
grands groupes n’est pas assurée : AVIVA et Groupama ont cédé leur 
activité de courtage ; la « bancassurance » IARD est menacée par 
Solvabilité IT et Bâle IIT, et AXA n'hésite jamais à désinvestir (1l est vrai, 
hors de France). Quant à la SFEREN, l’expérience de regroupement d’au 
moins 4 grandes mutuelles sans intermédiaire a échoué, malgré cinq ans 
d’efforts. 


1.4 Les stratégies d’internationalisation 

Les « stratégies internationales » se développent depuis vingt ans, sous 
l’effet de la construction du Marché unique européen (LPS — Passeport 
unique) et de la conversion des économies de l’Est à l’économie de 
marché. L’UAP, le GAN et surtout AXA ont illustré cette stratégie de 
développement. La logique industrielle est proche de celle de la croissance 
externe « domestique » : croissance rapide du chiffre d’affaires par 
absorption d’une entreprise étrangère, repositionnement sur des marchés 
domestiques (locaux) réputés en forte croissance (par exemple, marché 


américain de l’assurance-vie, assurance dommages et vie en Chine, 


assurance dommages dans les pays de l’Est européen). Certains se 
positionnent sur l’assurance des grands risques internationaux (AXA, 
SCOR, Zurich, etc.) souscrits sur les « places internationales » (Londres, 
Zurich, Singapour, les Bermudes)£. Il s’agit de montrer une capacité de 
développement rapide du chiffre d’affaires, sinon toujours une forte 
profitabilité. En réalité, on espère revivre dans ces marchés émergents 
l’aventure du développement dommages des années 1960-1970 et celle de 
l’épargne et de la prévoyance-santé des années 1980-1990 en France. Bien 
entendu, on affirme que l’apport des compétences de la maison-mère 
française assurera à ces nouvelles acquisitions le développement profitable 
promis aux analystes. 


Le rôle des analystes dans la stimulation de ces stratégies internationales 
n’est pas négligeable. IL s’est beaucoup écrit que telle ou telle grande 
société française — au demeurant solide sur le marché domestique — « n’a 
pas de stratégie internationale », ce qui nuit à son avenir. C’est ainsi que 
certaines entreprises ont engagé des stratégies en Asie dont on peut douter 
qu’elles correspondent à leur culture. 

Après plus de vingt ans d’efforts, les résultats de ces stratégies sont 
mitigés. Seul, AXA est devenu un véritable groupe international 
« globalisé ». Les autres assureurs français disposent de filiales à 
l’étranger qui ne sont pas forcément rentables et dont on peut douter, pour 
la plupart, qu’elles aient atteint « la taille critique » sur leur marché 
domestique. 

Quoi qu’il en soit, les trente dernières années ont imprimé fortement 
l’idée qu’il n’y avait pas de croissance sinon exogène, que le marché 
français était durablement saturé, et que « l’International » était la voie du 
salut. 


Et si le marché n’était pas saturé ? 


Certaines entreprises croient à l’inverse à la croissance endogène 
profitable sur la base d’une analyse du marché français qui en montre les 
perspectives de développement. 


2.1 L'expansion de l’univers des risques 


L'analyse de base est fondée sur l’idée que l’univers des risques est en 
expansion. C’est le « paradoxe de Kessler » selon lequel, plus une société 
se développe, plus elle devient adverse au risque et tend à consacrer une 
part croissante du revenu disponible ou du produit intérieur brut — PIB — à 
l’achat d’outils de transferts de risques. À certains égards, c’est ce qui 
explique que les Français préfèrent la Contribution sociale généralisée — 
CSG — (impôt finançant la Sécurité sociale, couverture de risques santé, 
vieillesse, prévoyance) à la taxe sur la valeur ajoutée — TVA — (impôt non 
affecté). Les vingt dernières années valident l’intuition de cette expansion 
de l’univers de risques. Sans prétendre à l’exhaustivité, citons les risques 
environnementaux, les responsabilités médicales, le terrorisme, 
l’assistance généralisée au tourisme et à la vie quotidienne, les 
catastrophes naturelles et les risques agricoles, les accidents de la vie, la 
dépendance, la « faute inexcusable » de l’employeur, la RC des 
mandataires sociaux, les nanotechnologies, les risques sériels, les 
épidémies, les loyers impayés, les cyber-risques, le risque de réputation 
des entreprises, la dissémination des OGM, les émeutes et mouvements 
populaires Il faudrait un livre entier pour recenser ces évolutions de la 
demande de sécurité relayée et soutenue par les réglementations publiques 
issues de l’application du « principe de précaution ». 


La tentation est donc forte d’utiliser ce courant favorable à la créativité 
en matière de produits. 


2.2 Les opportunités de croissance 
Certaines entités d’assurance ont décidé d’exploiter ces possibilités de 
croissance, dans quatre domaines. 


L'innovation produit 


Les courtiers ont le plus souvent conduit l’innovation, venant chercher la 
capacité de couverture du risque chez l’assureur ou le réassureur. Les 
exemples types sont la RC des mandataires sociaux, la garantie des loyers 
impayés, voire les garanties « pollution » ou risque de réputation. 

Les bancassureurs vie ont aussi montré leur forte compétence et 
imagination pour créer des produits relayant les produits multisupports 
traditionnels dont la rentabilité s’étiole avec les niveaux très bas des taux 


d’intérêt des obligations. Les contrats euros diversifiés, devenus contrats 
euro-croissance sont un exemple de tentative de « relance » et de 
réorientation du marché de l’épargne. 


Les réassureurs travaillent sur des produits dépendance, « maladies 
redoutées », sur les assurances pollution et environnementales, ainsi que 
sur les contrats de RC des exploitations nucléaires et le développement de 
l’assurance-récolte, recettes, pertes d’exploitation et marges en matière 
agricole. 


Rappelons aussi qu’à tout moment, la loi et le règlement peuvent créer de 
nouveaux risques « assurables » par le marché. Un éventuel repli de la 
Sécurité sociale pourrait céder au marché les risques de fréquence de 
l’assurance-maladie, ou parachever la transmission des accidents du 
travail au marché. Les 2/3 des accidents du travail sont des accidents de la 
route indemnisés sur les bases des contrats RC auto, et les polices 
collectives d’assurance-vie complètent considérablement le niveau des 
rentes d’invalidité des accidents du travail. 


La recherche de « relais de croissance » sur le marché est voisine 


de la démarche de création de produits 

L'exemple le plus pertinent est le développement, au milieu des années 80, 
de l’assurance-vie épargne par les filiales des banques. Mais leur exemple 
a été suivi par nombre de sociétés plus traditionnelles, comme on l’a noté 
ci-dessus pour les grandes mutuelles sans intermédiaire. Si le marché 
s’ouvrait sur la création de « Fonds de Pension » individuels ou collectifs, 
des « relais de croissance » nouveaux apparaîtraient peut-être mais, il est 
vrai, au détriment de l’assurance-vie-épargne. 


L'innovation marketing 


Depuis le début 2000, l’utilisation du web, puis des réseaux sociaux et des 
« smartphones » ont fait faire des bonds en avant au marketing des 
produits destinés aux particuliers et à la connaissance par les assureurs des 
attitudes à l’égard de l’assurance des nouvelles générations de clients. Il 
en résulte normalement de nouvelles approches, beaucoup plus fines et 
efficaces, des attentes et des besoins à chaque période du « cycle de vie » 
de Franco Modigliani. Peut-être même l’image de l’assurance s’en 
trouvera-t-elle modifiée auprès de ces nouveaux clients. 


La notion de « package » d’assurance pourrait reprendre de la vigueur, 
alors que beaucoup l’ont abandonnée, faute de pouvoir accompagner le 
client dans son évolution et faute surtout d’un système d’information 
adaptée. 

Les concepts marketing ont permis d’élargir les marchés. La garantie des 
accidents de la vie (garantie des accidents domestiques), pur produit 
d’inclusion, a connu un réel succès sur une base assurantielle modeste. 
L'ensemble des garanties d’assistance et de protection juridique également 
vendues en inclusion, ont imposé l’idée que l’assurance peut fournir des 
services dûment payés par le client : prévention, protection, assistance à 
domicile, réparation des dommages aux biens en nature, fourniture de 
matériel de remplacement pour limiter les durées de pertes d’exploitation 
ou de bris de machine. L’implication croissante dans l’offre de soins au 
profit des clients (réseaux de soins recommandés par l’assureur) est un 
autre exemple de cette créativité. 


Dans le même ordre d’idées, la création ou l’utilisation de réseaux 
commerciaux nouveaux, spécialisés ou non, est un moyen reconnu de 
croissance endogène efficace. Le développement des « courtiers- 
grossistes » et de réseaux de conseillers en gestion patrimoniale 
indépendants correspond à ces innovations marketing. 


L'exploitation d’une « niche » professionnelle ou de produits 


C’est la stratégie de certaines mutuelles professionnelles qui s’efforcent 
d’apporter à leurs sociétaires tous les produits et services liés à 
l’assurance qui répondent aux besoins de leurs clients. La croissance peut 
être particulièrement performante, notamment en assurances de personnes 
pour les non-salariés (prévoyance, santé, retraite). 


Ces stratégies exigent du courage de la part des dirigeants, dans la mesure 
où le « consensus » des analystes est fortement orienté vers la croissance 
externe. Mais l’habileté marketing et la créativité ont démontré, dans de 
nombreux cas d’entreprise, qu’elles permettaient une croissance modérée 
mais certaine, des résultats maîtrisés, et sans doute demain, une réelle 
optimisation de la gestion du capital. 


La stratégie d’entreprise participe de la volonté de deviner l’avenir et 
d’adapter l’entreprise à ce que seront les marchés et à ce que voudront les 


clients, c’est-à-dire à ce qui déterminera les marges et la profitabilité de 
l’entreprise. Or, il n’est pas difficile de prédire le passé. Beaucoup de 
gourous décrivent aujourd’hui la crise financière de 2007-2008 en la 
qualifiant d’inéluctable et de durable, ce qui ne requiert pas de compétence 
particulière. Il est en revanche beaucoup plus difficile de prédire l’avenir 
et c’est justement ce à quoi se consacre la stratégie, qui est donc un art. 


Dans l’assurance, dont le « modèle d’affaires » est complexe, où le 
marché est fragmenté, où la concurrence est vive, où les barrières à 
l’entrée ne sont pas aussi considérables qu’on le dit, où la réglementation, 
et plus généralement l’action polymorphe de l’État et de l’Europe sont 
déterminantes, les stratégies sont multiples, et des stratégies 
contradictoires peuvent se révéler également efficaces. Elles n’obéissent 
pas, en fait, aux mêmes règles que dans les autres secteurs économiques. 
La croissance n’est pas un impératif catégorique : elle peut même détruire 
de la valeur et rapidement. La profitabilité et la construction de marges se 
font sur tous les maillons de la chaîne de valeur et réduire les coûts de 
production n’est pas forcément plus efficace qu’investir dans les réseaux 
de distribution et les systèmes d’information, dans l’acquisition des 
compétences ou dans les processus de gestion des contrats. La « taille 
critique », si déterminante dans l’industrie, n’est pas dans l’assurance une 
catégorie a priori de l’entendement, même si Claude Bébéar, et après lui 
d’autres acteurs du marché français, ont montré la pertinence stratégique 
des regroupements d’entités, y compris dans la sphère sociale. Les gains 
de productivité, voire l’ensemble des effets positifs de ces regroupements 
tendent à se manifester, à l’exception notable d’AXA. Enfin, la volatilité 
du système juridique et fiscal français pèse sur la définition des stratégies 
d’assurance. 


Cela étant, le métier de stratège est désormais établi dans les entreprises 
d’assurances. Le stratège assume la réflexion sur la situation de l’entité sur 
son marché, la vision de l’avenir de ce marché et l’évaluation des moyens 
dont dispose l’entreprise pour atteindre les objectifs (cohérents et réalistes 
si possible) que ses dirigeants lui fixent. Les nouvelles règles de 
gouvernance des entreprises issues de la directive Solvabilité IT incitent les 
conseils d’administration et les divers organes dirigeants à consacrer leurs 
efforts à approuver des plans stratégiques sans cesse plus crédibles et 


efficaces. C’est le sens de la construction de l’Own Risk and Solvency 
Assessment (ORSA) plus stratégique que prospectif, qui est imposé par la 
Directive Solvabilité IT. 


L'ESSENTIEL 


Les stratégies des entreprises d’assurance consistent à optimiser leur 
développement commercial, leur profitabilité, et, désormais, 
l’utilisation de leur capital de solvabilité, sous contraintes multiples. 
La réglementation est lourde, la volatilité du droit des risques est 
croissante, le marché est fortement concurrentiel et cyclique, 
l’évolution technologique conduit impérativement la rénovation de la 
distribution et de la tarification, la pression sur les frais généraux 
résulte de la recherche d’une rentabilité mieux assurée, dans un 
univers de taux d’intérêts bas. 

Ces évolutions influent sur les modèles d’affaires traditionnels, qui 
associaient des activités en forte croissance, à faible marge et à faible 
coûts d’exploitation, à des activités plus volatiles, plus coûteuses en 
gestion, mais à de fortes marges, dans des Groupes pratiquant des 
risques diversifiés vie et non-vie. 

Les stratégies sont fondées désormais sur la vision que l’entreprise se 
donne du marché et de sa position sur celui-ci. À un marché considéré 
comme mature correspondent des stratégies de gains de productivité » 
sur tous les éléments de la chaîne de valeur, des politiques de prix 
contra-cycliques, la recherche de relais de croissance (en assurance- 
épargne pour les assureurs de biens et responsabilités), et des efforts 
de croissance externe, sur le marché domestique ou à l’international. 
Si le marché apparaît porteur, ou si la maîtrise des évolutions 
technologiques paraît apporter des révolutions dans le marché (Big 
Data), les stratégies consistent à concevoir et à vendre de nouveaux 
produits pour un « Univers des Risques » dont on considère alors qu’il 
est en expansion (assurance environnementale, contrats euro- 
croissance, cyber-risque, nouveaux produits santé, etc. 





1. ACPR : Autorité de contrôle prudentiel et de résolution — Structure française de contrôle des 
banques et des assurances. 


2. Grille Aggir (Wikipédia) : « Autonomie — Gérontontologie — Groupes iso ressources », outil 
d’évaluation du degré d'autonomie ou de perte d’autonomie des personnes, principalement des 
personnes âgées. 


3. La notion de multicanal désigne la possibilité offerte à un client de prendre contact avec 
l’assureur par divers moyens de communication : démarche physique, téléphone, SMS, mail, etc. 
Elle se réfère aussi à l’utilisation par une même entreprise d’assurance de divers canaux de 
distribution alternatifs pour distribuer un même produit. 


4. Les contrats français ne sont plus vendus avec un « taux garanti » pour la durée du contrat 
(dit aussi taux technique) mais la réglementation française prévoit la distribution au client d’un 
« participation aux bénéfices » fondée sur la rentabilité des actifs (dit « actif général » pour les 
fonds en euros). La publication annuelle du rendement des contrats donne un argument 
commercial pour les ventes ultérieures de ce contrat. 


5. Own Risk and Solvency Assessment : exercice annuel de prospective demandé aux entités 
d’assurance dans le cadre de Solvabilité Il par l’ ACPR. 


6. Le coût de l’Aide personnalisée à l’autonomie était de 5.4 milliards d’euros pour 
l’année 2014 (source : FFA, données clés). 

7. Source : FFA, données clés 2015, assurances de biens et responsabilité, 2015. 

8. Sur la notion de « place d’assurance », voir l’article de F. Vilnet dans Enass Papers — Banque, 
mars 2012 : « Paris vaut bien une place ». 
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Quatre défis qui forcent les assureurs à se transformer profondément 
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| QUATRE DÉFIS QUI FORCENT LES ASSUREURS 
À SE TRANSFORMER PROFONDÉMENT 


Les grandes compagnies d’assurance, qu’elles soient présentes dans les 
pays occidentaux ou émergents, sont actuellement confrontées à une 
multitude de défis qui, collectivement, appellent à une transformation 
profonde de leurs organisations, ambitions et modes de fonctionnement. 
Alors que les grands assureurs européens ont été dès le début des 
années 1980 les pionniers de la dynamique d’internationalisation à travers 
de nombreuses acquisitions transfrontalières au niveau mondial, 
l’évolution fondamentale de leur environnement les contraint à renouveler 
leurs stratégies d’expansion, et en particulier de s’interroger sur leur 
« raison d’être à l’international », 


Le premier défi est celui créé par l’environnement économique et 
financier, avec des marchés actions volatils, à la performance faible en 
moyenne depuis la sortie poussive de la crise de 2008 et surtout des taux 
d’intérêts nominaux à long-terme historiquement bas qui déboussolent les 
stratégies traditionnelles d’allocation d’actifs. Ce contexte tient à la fois 
de facteurs structurels macroéconomiques (une épargne mondiale très 
abondante pas toujours idéalement orientée vers les besoins réels en 
investissements productifs) et démographiques (le vieillissement de la 
population et l’arrivée à son terme de la grande transition démographique 
amorcée depuis les années 1970 dans la plupart des pays occidentaux), 
mais également de facteurs plus récents comme l’interventionnisme 
massif des grandes banques centrales sur les marchés obligataires et 
financiers depuis 2008 avec les différents programmes d’achats de titres et 
assouplissement quantitatifs (Fed, Banque du Japon, BCE...). Ce contexte 
crée une forte pression sur la profitabilité des assureurs, habitués depuis 


s s 


plusieurs décennies à maintenir au mieux à l’équilibre la rentabilité 
technique de leurs activités purement assurantielles et à tirer leur 
profitabilité des investissements réalisés avec les primes collectées auprès 


de leurs clients. 


En conséquence, les assureurs traditionnels doivent transformer leur offre 
de produits d’assurance-vie et d’épargne-prévoyance car leur capacité à 
fournir conjointement liquidité, sécurité et rendement a été fortement 
réduite dans un environnement de taux d’intérêts à long terme nuls ou 
négatifs, car extrêmement coûteuse en capital. Enfin, cette coexistence 
d’extrêmes financiers appliqués aux contraintes de la comptabilité 
« marked to market » dans les bilans assuranciels exige une 
compréhension fine des risques financiers et notamment ceux résultant de 
la corrélation grandissante de la plupart des produits financiers entre eux, 
avec une direction largement dépendante des décisions de la Réserve 
fédérale américaine, sur les marchés développés comme émergents. 


Cette conjonction de facteurs pousse un nombre important d’assureurs à 
promouvoir auprès de leurs clients en assurance-vie des produits n’offrant 
quasiment plus de garanties minimales de rendement, réduisant ainsi la 
différentiation des assureurs vis-à-vis des banques. Dans le même temps, 
un certain nombre d’assureurs-vie cherchent à se séparer de leurs 
portefeuilles traditionnels, car ces derniers sont perçus comme peu 
rentables, risqués financièrement et coûteux en capital dans 
l’environnement de Solvabilité IT. 


Le deuxième défi est celui de la révolution numérique -— Big Data, 
Blockchain et digitalisation, qui amène les compagnies d’assurance à 
repenser leurs grands principes de mutualisation des risques, leur chaîne 
de valeur et leurs modèles de distribution. L’assurance moderne a été 
longtemps dépendante de données historiques, statistiques et agrégées et a 
désormais accès à des données en temps réel, comportementales et 
personnalisées, qui lui permettent de définir des nouveaux produits 
d’assurance et services, beaucoup plus individualisés et incluant davantage 
de prévention des risques par exemple. En contrepartie, cette nouvelle 
disponibilité d’informations foisonnantes sur les clients permet à de 
nouveaux acteurs de mesurer avec précision les risques actuariels et de 
calculer des primes à y associer en se fondant sur des jeux de données 
ouverts ou nouveaux (les données de cartes de crédit plutôt que 
l'historique des sinistres). 


Ces nouvelles possibilités font émerger un champ concurrentiel 
totalement nouveau, où de nouveaux entrants agiles, proches des clients et 


innovants peuvent transformer l’expérience d’achat de l’assurance, jusque- 
là largement contrôlée par des acteurs avec une assise financière forte et 
apportant avant tout de la stabilité et de la sécurité à leurs clients. La 
dimension internationale du phénomène est indéniable, avec des pôles 
d'innovation dans l’« InsurTech » particulièrement dynamiques dans la 
Silicon Valley et en Asie — entre Singapour, Hong Kong et Shanghai. Pour 
les grandes compagnies d’assurance, le défi est donc de parvenir à 
maintenir des écosystèmes d’innovation complets — pour transformer les 
produits, faire émerger de nouveaux modèles d’affaires, créer des 
partenariats avec des start-ups innovantes ou en devenir actionnaires, le 
tout à l’échelle du globe, l’innovation digitale ne connaissant pas les 
frontières là où la régulation de l’assurance reste en revanche nationale et 
fragmentée. 


Le troisième défi est celui de l’évolution des comportements et des 
objectifs des clients et des collaborateurs face à l’assurance. 
Traditionnellement, les assurés demandaient à leur assureur la garantie 
d’une protection financière face à des chocs ou événements tels que prévus 
dans le contrat initial scellant leur relation mutuelle. Aujourd’hui, 
l’acceptation sociale et individuelle du risque évolue et la prévention des 
risques prend une dimension primordiale. Les incitations monétaires en 
échange d’une modification du comportement sont perçues comme de plus 
en plus acceptables et peuvent permettre d’envisager à long-terme un plus 
grand alignement d’intérêts entre les assurés et leur assureur. L'émergence 
de nouveaux risques globaux — risques climatiques, cyber ou encore 
épidémiques — crée également un nouveau besoin de pédagogie auprès des 
clients, mais aussi une attente d’engagement des compagnies d’assurance 
dans les débats publics et politiques sur ces thèmes. Il n’est pas donc pas 
anecdotique de voir aujourd’hui les plus grands assureurs mondiaux être à 
la pointe de la transition climatique en tant qu’investisseurs de long-terme. 


De même, les grandes compagnies d’assurance développent des 
initiatives pour faire participer leurs propres employés aux programmes de 
prévention des risques sociaux, technologiques ou personnels — sécurité 
routière, protection des données, développement économique... Ces 
enjeux sont perçus comme de plus en plus importants dans les stratégies 
des compagnies d’assurance, qui ne peuvent les ignorer quand elles 


cherchent à s’étendre internationalement dans des sociétés et économies 
où la culture et la perception des risques peuvent être très différentes de 
celles des pays occidentaux où l’assurance est connue et développée. 


Le quatrième défi est celui de la complexité grandissante de la 
réglementation assurantielle, nationale et internationale. Sur le volet 
financier, la mise en œuvre du nouveau cadre Solvabilité IT en janvier 2016 
en Europe crée un cadre unifié de gestion économique des risques, et 
permet théoriquement une meilleure reconnaissance des bénéfices de la 
diversification internationale des grands groupes d’assurance, notamment 
grâce à l’établissement de modèles internes. Dans les années précédant la 
mise en œuvre de Solvabilité IL, cette perspective a pu encourager certains 
acteurs à étendre leurs activités et à en diversifier la nature. En pratique, 
les superviseurs restent pour le moment extrêmement prudents quant à 
l’optimisation de capital pouvant découler de l’utilisation de ces modèles 
internes et remettent donc en question certaines des stratégies de 
diversification internationale reposant sur des hypothèses fortes 
d’optimisation financière et prudentielle. Le renforcement du rôle de 
l'TAIS (Association internationale des superviseurs d’assurance) et son 
ambition de créer un « Standard international de capital » (ICS) sont des 
éléments importants pour les assureurs opérant à l’international, même si 
la diversité structurelle des cadres comptables apparaît à ce jour un frein 
majeur à l’harmonisation effective des cadres prudentiels en assurance. 


Enfin, sur le volet de la réglementation de la protection du consommateur, 
une convergence forte entre les pratiques nationales est à l’œuvre, pour 
encadrer les modes de distribution et de rémunération des distributeurs 
(niveaux et calculs des commissions des agents), assurer la transparence 
de l’information sur les produits, contrôler l’adéquation des produits avec 
le profil de risque individualisé des assurés et renforcer les contrôles 
autour des clients. Ces mouvements amènent les assureurs à recentrer leur 
offre de produits sur des catalogues nationaux plus restreints, et écartent à 
court terme l’émergence de produits agréés pouvant être distribués 
internationalement. 


À LES GRANDES TENDANCES 
D’'INTERNATIONALISATION DU SECTEUR 
DE L'ASSURANCE VUES DU MARCHÉ 
DES FUSIONS-ACQUISITIONS 


Une internationalisation des opérations plutôt 
que des produits 


Un premier constat est que l’internationalisation de l’assurance s’est 
réalisée à travers la création d’acteurs globaux « multidomestiques » 
plutôt que par la vente de produits d’assurances « uniformes » au niveau 
mondial. Certes, certaines lignes de produits — comme l’assurance 
maritime ou la réassurance avec son approche globale de mutualisation 
des risques — ont toujours eu un caractère international. De même, des 
polices d’assurances pour les ménages et les entreprises sont vendues pour 
des risques qu’ils encourent au-delà de leur frontière domestique, en 
particulier par des compagnies d’assurance faisant partie de groupes 
internationaux. 


s 


Profitant de la mondialisation plus générale à l’œuvre et du 
rapprochement des grandes régions économiques entre elles, les 
transactions de fusions-acquisitions transfrontalières concernant les 
activités d’assurance plus classiques (vie, dommage, santé) ont connu une 
accélération marquée ces trente dernières années en raison de la 
libéralisation des échanges de biens commerciaux et de services, de la 
création de cadres réglementaires supranationaux dans le secteur financier 
et de l’ouverture de nouveaux marchés aux investisseurs étrangers. 


Cette tendance incontestable à l’internationalisation des opérations ne 
saurait toutefois masquer le fait que la plupart des marchés d’assurance 
primaire sont demeurés relativement fermés et surtout « nationaux », en 
raison notamment des spécificités historiques des produits vendus mais 
aussi en raison des contraintes qui subsistent aux niveaux réglementaire, 
juridique, fiscal et des réseaux de distribution locaux. En 2012, les 
assureurs ayant une orientation essentiellement domestique collectaient en 


moyenne encore plus de 65 % des primes d’assurance de leur pays 
(chiffres atteignant environ 80 % en France, en Allemagne et aux Pays-Bas 
mais moins de 50 % en Belgique, Grèce, Pologne et Europe orientale). Ces 
données confirment donc bien que la plus grande partie de 
l’internationalisation de l’assurance se soit réalisée à travers l’acquisition 
d’acteurs locaux — permettant la création de filiales ou de succursales 
locales et de ce fait la création d’acteurs « multidomestiques » — plutôt 
que par la distribution en direct de l’étranger de produits d’assurances aux 
caractéristiques identiques à l’international. 


La digitalisation de l’économie et les nouvelles habitudes d’achat des 
clients (« on-line » plutôt que par des agents ou courtiers), ainsi que les 
encouragements réglementaires européens à faire émerger un Marché 
Unique des services financiers, pourraient modifier cette tendance. Il sera 
ainsi intéressant d’observer si le secteur de l’assurance, qui est plus 
internationalisé que celui de la banque en Europe (environ 36 % de 
l’activité assurantielle était transfrontalière ou réalisée par des acteurs non 
domestiques contre 25 % pour l’activité bancaire en 2012 dans l’UE) 
conserve son avance sur le secteur bancaire. 


Une internationalisation par croissance externe 
opportuniste plutôt que par développement organique 


Dans les trente dernières années, l’internationalisation du secteur de 
l’assurance a été progressive, avec quelques exemples de croissance 
organique « green field » dans les pays émergents notamment, mais surtout 
tirée par des acquisitions majeures et/ou des accords de bancassurance de 
long terme dans les pays développés. 


L’internationalisation n’a donc pas été linéaire et structurelle, mais au 
contraire relativement opportuniste au gré notamment du rythme des 
ouvertures réglementaires des marchés aux investisseurs étrangers (avec 
quelques exemples marquants en Europe de l’Est, Chine ou Inde) ou de 
cessions d’activités d’assurance par des groupes bancaires ou financiers 
domestiques. Les investissements dans des partenariats de bancassurance 
ont quant à eux dépendu des évolutions réglementaires du traitement des 
activités assurantielles détenues directement par des banques (comme 


c’est le cas du « compromis danois » en Europe qui permet à certains 
groupes bancaires européens ayant des filiales d'assurance d’utiliser un 
traitement prudentiel avantageux). Dans de nombreux pays où de tels 
accords n’existent pas ou ont été revus (Royaume-Uni, Espagne, Italie), les 
banques ont cédé leurs activités d’assurance pour libérer du capital à 
réinvestir dans l’activité bancaire. 


Face aux défis présentés en introduction, les compagnies d’assurance ont 
chacune suivi des stratégies d’internationalisation variées, avec des 
approches ajustées selon le degré d’ouverture réglementaire et de 
concentration du secteur dans le marché ciblé, l’ambition affichée (devenir 
un challenger ou devenir immédiatement un leader à travers une 
acquisition majeure), la ligne de métier désirée (vie, dommage, santé), la 
clientèle visée (entreprises ou particuliers) et la capacité d’investissement 
et de projection à l’international (autant au niveau capitalistique 
qu'humain). En particulier, les compagnies d’assurance ont déployé des 
moyens très différents selon qu’elles privilégiaient l’acquisition 
immédiate de parts de marché dans des pays/régions développés et 
matures ou la recherche de croissance dans des pays émergents où il est 


parfois été nécessaire de créer des réseaux de distribution « ex nihilo ». 


Une internationalisation initiée 
par les grands acteurs européens, suivis par les américains 


À travers des acquisitions significatives, les grands assureurs européens 
ont été pionniers dans l’internationalisation de l’assurance, suivis par 
quelques acteurs américains et plus récemment par certains assureurs 
chinois et japonais. 
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Figure 16.1 - Évolution de l’internationalisation 
des plus grands assureurs mondiaux 


Comme illustré dans la figure 16.1, au début des années 2000, les plus 
grands assureurs européens avaient déjà développé une plus grande 
proportion de leur activité à l’international et hors de leur région d’origine 
(vers l’Amérique et l’Asie) que leurs homologues américains 
(modérément internationaux) et asiatiques (majoritairement domestiques). 
A cette époque, les assureurs les plus internationalisés étaient déjà Zurich, 
Aegon, AXA, Allianz, Generali, Prudential plc, qui ne réalisaient qu’entre 
15 % et 55 % de leur activité dans leur marché domestique et un autre tiers 
dans leur région d’origine. En Europe, les assureurs britanniques et 
hollandais étaient historiquement plus internationalisés qu’en France par 
exemple — à l’exception d’AXA — où les acteurs tels que Covea, CNP ou 
Groupama étaient alors concentrés sur leur marché domestique. 


Au cours des années 2000, grâce à leurs liens historiques et commerciaux 
et aux traités de libre échange régionaux, les efforts de croissance des 
assureurs européens ont en priorité été tournés vers les autres marchés 
européens, suivis des États-Unis et, dans une moindre mesure, de l’Asie- 
Pacifique (et en particulier de l’Australie). Les grands assureurs 
américains tels qu’ AIG (à travers AIA) et Prudential Financial ont quant à 
eux concentré leur croissance sur l’Asie (la Corée et le Japon pour 
Prudential) et dans une moindre mesure vers l’ Amérique Latine. Les 
assureurs japonais sont restés de façon très prépondérante focalisés sur 
leur marché domestique mais ont cherché à tirer profit de la croissance en 
Asie. En revanche, les principaux assureurs chinois et de nombreux pays 
émergents ont longtemps investi quasiment exclusivement sur la 
croissance de leur marché domestique en important les capitaux étrangers 
et les expertises occidentales : par exemple, Ping An réalisait la totalité de 
ses primes en Chine en 2015 comme en 2000. 


Entre 2000 et 2015, la part du chiffre d’affaires généré dans leur pays 
d’origine par les assureurs dits « systémiques » (les neuf plus grands 
assureurs internationaux) est passée en moyenne de 57 % à 48 %, alors 
que la part des affaires émises dans leur région d’origine reste stable 
autour de 27 % du total au bénéfice du reste du monde qui passe de 16 % à 
25 % du total. Pendant cette période, les plus grands assureurs tels 
qu’AXA, Allianz, Generali et Aviva ont généré la majeure partie de leur 


croissance à l’international, leur permettant un développement plus rapide 
que leurs concurrents purement locaux. 


Progressivement, pour ces acteurs, les stratégies d’internationalisation se 
sont portées au-delà de leur région d’origine avec par exemple des 
assureurs tels que Zurich qui ont rapidement accru leur présence dans les 
Amériques avec un accord majeur de bancassurance avec Santander au 
Brésil en 2011 et l’acquisition de RCIS (assurances de risques agricoles de 
Wells Fargo aux États-Unis) en 2016. De son côté, AXA a également 
accéléré la pondération de ses activités vers des marchés à forte croissance 
en cédant une partie significative de son activité d’assurance-vie 
traditionnelle anglaise à Resolution ple ainsi que ses activités d’assurance- 
vie en Australie pour financer le rachat des actionnaires minoritaires de 
ses activités en Asie du Sud-Est en 201101. 


Ce tableau comporte néanmoins quelques exceptions. 
L’internationalisation d’Aviva a été ralentie par la cession en 2009 de 
Delta Lloyd par introduction en bourse (qui a par ailleurs accepté le 
23 décembre 2016 l’offre d'acquisition de 2,5 milliards d’euros faite par 
National Nederlanden, son concurrent local, augmentant significativement 
la concentration du secteur en Hollande). AIG est également une exception 
avec une croissance de ses affaires d’origine domestique passant de 39 % à 
54 % entre 2000 et 2015 du fait de son sauvetage par l’État fédéral 
américain pendant la crise financière et des transactions en résultant : 
cession des activités vie d’AIG en Asie à travers l’introduction en bourse 
d’AIA et cession d’AIG Financial à Prudential Financial en 2011. Ces 
exceptions américaines ont néanmoins été compensées par l’acquisition 
d’Alico par MetLife en 2010 qui fait passer son chiffre d’affaires à 
l’international de 7 % à 23 % du total. 


Une internationalisation favorisée par le contexte 
financier 


et réglementaire des années 2000 


Les grands assureurs américains et européens ont tiré profit de la forte 
hausse des marchés des années 2000 et d’exigences capitalistiques plus 
modestes qu’aujourd’hui (notamment en termes d’endettement et de 


solvabilité) pour accélérer leur internationalisation par des acquisitions 
majeures. L'objectif double affiché était de générer des synergies de 
revenus et de coûts, et d’accéder à des marchés promettant une croissance 
plus soutenue que celle de leurs marchés domestiques déjà relativement 
consolidés. 


Durant cette période, ces assureurs bénéficiaient de la capacité 
d’augmenter les risques contenus dans leurs portefeuilles d’investissement 
sans devoir capitaliser en conséquence la société-mère. Les modèles 
réglementaires de capitalisation sous Solvabilité 1 étaient en effet 
principalement concentrés sur le passif des bilans assurantiels, et les avis 
des agences de notation représentaient souvent la seule réelle contrainte à 
l’investissement, avec les limites que la crise des « subprimes » a mises en 
lumière. 


Beaucoup d’acquisitions ont dès lors été réalisées avec des prix souvent 
bien supérieurs à l’actif net des sociétés acquises, générant des montants 
d’intangibles très importants (« goodwill ») sans être forcément 
compensés par des émissions suffisantes de fonds propres. Ces stratégies 
d’internationalisation par croissance externe ou par croissance organique 
forcée ont permis de créer rapidement des groupes internationaux avec des 
chiffres d’affaires colossaux, mais parfois source de fragilités pour la 
rentabilité des capitaux investis ou pour la structure des bilans. Notons 
néanmoins que les grands assureurs mondiaux ont dans leur ensemble 
mieux résisté aux chocs financiers induits par la crise bancaire des 
« subprimes ». AIG, qui a bénéficié d’un plan de renflouement du Trésor 
américain et de la Réserve fédérale, fait figure d’exception, ses difficultés 
émanant moins de ses activités assurantielles que de l’extrême complexité 
de ses prises de positions sur les marchés et de son endettement. 


Dans ce contexte porteur, l’internationalisation a été réalisée sous des 
formes variées : soit à travers des acquisitions d’entreprises à 100 % 
(cf. l’acquisition par AXA de Winterthur auprès de Credit Suisse, ou 
encore l’acquisition de GE Insurance Solutions par Swiss Re) ; la 
réalisation d’accords de distribution exclusifs de longue durée auprès de 
grands groupes bancaires (cf. Citibank en Asie avec ATA ou encore Zurich 
avec Santander au Brésil) et enfin des accords de bancassurance de longue 
durée combinés à des prises de participation au sein du capital du 


partenaire bancaire (cf. Groupama auprès de OTP en Europe de l’Est ou 
d’AXA auprès de BPMS en Italie) dans l’objectif d’aligner au mieux les 
intérêts des assureurs avec ceux de la banque en partie maîtresse des 
produits distribués dans son réseau. 


Une internationalisation que la crise financière mondiale 
a profondément impactée 


La crise financière et économique mondiale et l’augmentation des 
exigences réglementaires et des risques politiques ont rendu inévitable un 
ajustement majeur des stratégies d’internationalisation de la plupart des 
assureurs internationaux. 


Après l’éclatement de la bulle financière en 2008/2009 et l’atonie de la 
croissance économique dans les pays matures qui continue d’en découler, 
les plus grands assureurs ont été tentés de poursuivre leur quête de 
croissance à l’international dans les pays émergents. Cette stratégie a été 
dans un premier temps encouragée par leurs actionnaires, en dépit de prix 
d’acquisition élevés liés à la rareté des opportunités d’investissement 
notamment en Asie. Néanmoins, les impacts au bilan de la crise financière 
et l’annonce de nouveaux modèles de réglementation potentiellement plus 
onéreux en capital (notamment Solvabilité IL, et les surcharges en capital 
promises aux assureurs dits « systémiques ») ont rapidement contraint un 
certain nombre de grands acteurs à revoir en profondeur leurs stratégies 
internationales. 


Sur le plan réglementaire, la crise de 2008 a tout d’abord fragilisé des 
stratégies reposant trop sur l’optimisation du capital au-delà de pures 
stratégies industrielles. Certains assureurs avaient en effet cherché à 
optimiser leurs activités selon divers régimes réglementaires (américains!, 
européens, suisse ou bermudiens) malgré le risque que certaines 
optimisations théoriques du capital requis soient contrecarrées par les 
régulateurs nationaux, et limitant alors dans les faits la distribution 


d’excédent de capital et de liquidité vers la holding du groupe. 

Suite à la crise financière de 2008 et la pression financière exercée sur un 
certain nombre de pays, certains régulateurs nationaux ont en effet cherché 
à encadrer résolument les remontées de dividendes ou l’utilisation de la 


liquidité d’une filiale comme collatéral pour une autre activité du groupe à 
l’international, autant de pratiques courantes sous Solvabilité 1. Si les 
bénéfices économiques et de gestion des risques liés à la diversification 
internationale perdurent évidemment, l’observation nouvelle des 
superviseurs de la « fongibilité du capital » entre les filiales, succursales et 
la holding de tête a depuis attiré l’attention des investisseurs et 
actionnaires. Le suivi précis des remontées effectives de cash- flow par les 
grandes filiales des grands groupes est ainsi devenu essentiel pour mesurer 
l’efficience de la diversification du capital à l’international. De plus, un 
cadre de surcharge en capital requis (HLA, Higher Loss Absorption 
capacity) en fonction de la taille du bilan pour les assureurs systémiques 
est en cours de construction par l’IAIS et le FSB (Financial Stability 
Board rattaché au G20), et représente un frein supplémentaire à la 
consolidation pour les assureurs systémiques. Dans les faits, la surcharge 
en capital reste à préciser et, les grands assureurs continuent de bénéficier 
sous Solvabilité IT en Europe ou dans le cadre du régime américain RBC 
d’avantages explicites en termes de diversification — minimisant pour le 
moment l’ampleur des freins à la consolidation internationale. 


Néanmoins, dans un contexte mondial plus volatil et pour faire face à des 
besoins en capital plus importants, certains grands groupes qui avaient fait 
du développement international leur axe majeur de croissance ont dû se 
résoudre à se séparer de filiales importantes telles qu’ AIA, Converium et 
Delta Lloyd respectivement pour AIG, Zurich et Aviva. 


Une internationalisation dont la profitabilité 
reste à démontrer 


Certaines expansions agressives à l’international ont également été suivies 
de phases de « recentrage » géographique majeures qui ont rebattu les 
parts de marché, parfois au bénéfice d’acteurs domestiques mieux à même 
de générer le maximum de synergies. Avec le recul historique, et face au 
contexte actuel, beaucoup de stratégies de croissance à l’international très 
ambitieuses n’ont en effet pas encore tenu leurs promesses. 


Les conséquences de ces acquisitions dilutives en terme de résultat net 


NS 


par action et de solvabilité ont contraint de grands assureurs à céder 


rapidement une partie importante de leur portefeuille international sous la 
pression des régulateurs, des agences de notations et surtout des 
actionnaires face à une réduction du dividende et à une recapitalisation 
d’urgence comme ce fut le cas pour RSA (qui par la suite a échappé de 
justesse à un rachat de Zurich en 2015). 


Dans l’ensemble, les investisseurs sont devenus plus regardants quant aux 
bienfaits de l’internationalisation tous azimuts. Seuls les acteurs ayant une 
stratégie très lisible et résiliente se voient actuellement mieux valorisés 
par les marchés. Prudential plc en est un bon exemple suite au succès de 
son développement principalement organique et pérenne en Asie. 


En parallèle, la généralisation des taux d’intérêts très faibles et 
l’augmentation des risques politiques dans de nombreux pays émergents 
(par exemple en Russie, Europe Centrale et de l’Est, Moyen-Orient, Brésil, 
Thaïlande...) a eu un impact sur les valorisations des sociétés 
d’assurances. Les acteurs spécialisés présents dans un nombre limité de 
marchés matures pouvant payer des dividendes confortables sont 
désormais avantagés, face aux assureurs recherchant de la croissance à 
tout prix. Cette dynamique peut expliquer pourquoi certains groupes ont 
même pris récemment la décision de se diviser en plusieurs entités après 
des décennies de consolidation. Old Mutual, MetLife, AIG n'étant plus 
capable de démontrer les bénéfices de leur diversification à l’international 
auprès de leurs investisseurs et de leurs régulateurs, ils ont annoncé des 
plans de scission, dans l’ensemble bien reçus par leurs actionnaires (en 
dépit des risques d’exécution). 

La recherche d’optimisation de l’allocation du capital et l’opportunité de 
céder des actifs non stratégiques à des prix attractifs dans le contexte 
actuel s’est également traduite par la cession de portefeuilles d’assurance- 
vie (cf. Allianz et Prudential en Corée) afin de réinvestir vers des affaires 
nouvelles plus rentables et moins sujettes à des risques de taux négatifs — 
très gourmands en capital sous Solvabilité IT pour les assureurs européens. 
AXA a de son côté engagé une stratégie proactive de recentrage en vendant 
un certain nombre d’actifs non stratégiques comme la Hongrie, la Serbie, 
la Roumanie ou le Portugal qui ne permettaient probablement pas à terme 
d’atteindre des positions de marché pérennes (top 5 ou 10-15 % de parts 
de marché) ou des portefeuilles d’assurance-vie (Mony aux États-Unis, 


AXA Life en Angleterre) qui pouvaient générer plus de valeur en étant 
cédés à un consolidateur local. 


Total Assets (€bn, 2015) Geographical Mix (GWP, 2015) 
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Figure 16.2 -— Classification des assureurs systémiques (2015) 


Dans le secteur de la réassurance, certaines acquisitions récentes ont non 
seulement permis d'accélérer l’internationalisation des acquéreurs mais 
également de générer de la diversification en augmentant la part de leur 
activité primaire dans l’assurance-dommage (XL/Catlin), ou l’assurance- 
vie (Swiss Re/Guardian). Cette stratégie de diversification doit néanmoins 
encore faire ses preuves, d’où par exemple le programme de 
restructuration récemment engagé par Munich Re pour ses activités 
d’assurances primaires (Ergo), car la diversification se doit d’ajouter au 
groupe des activités rentables individuellement pour éventuellement 
générer une valeur plus élevée pour le groupe. 


Comme indiqué dans le tableau ci-après, depuis 2000, la majorité des 
transactions ont été réalisées dans leur région d’origine avec des tailles de 


transactions plus importantes aux États-Unis, suivis de l’Europe et de 
l’Asie. 


Tableau 16.1- Transactions supérieures à 1Mds $ dans le secteur de l’assurance depuis 2000 
Valeur de transaction (annoncée $M) 
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7 Les assureurs asiatiques sont désormais au cœur 
de l’internationalisation du secteur 


Depuis 2014, une nouvelle forme de croissance de l’internationalisation du 
secteur de l’assurance est à l’œuvre, où les acteurs asiatiques ont pris une 
part dominante dans les transactions d’acquisition transfrontalières. La 
majorité des transactions observées depuis deux ans a ainsi été réalisée par 
des assureurs ou fonds d’investissements chinois (Anbang, Fosun, CMI, JD 
Capital...) cherchant à tirer profit de conditions de financements très 
attractives sur les marchés ou auprès de leurs banques locales notamment. 
En parallèle, les assureurs japonais ont également été très actifs surtout 
vers des cibles américaines ou des Bermudes (Delpi, HCC, Endurance...) 
ou sur le marché des Lloyds (Amlin, Canopius...). 
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Figure 16.3 — Principales transactions dans le secteur de l’assurance 
(> 1.5 Md$ de valeur) en 2o15 et 2016 


Ces dernières transactions japonaises ont été motivées par un coût du 
capital plus bas au plan domestique et des taux de rendements et de 


croissance très faibles des investissements domestiques ; ils ont été 
souvent bien perçus par les investisseurs japonais pour leurs bénéfices en 
termes de diversification géographique et d’exposition au change, de 
produits et d’augmentation des rendements. Par exemple, suite à l’annonce 
de l’acquisition par Sompo Japan d’'Endurance pour 6,3 milliards de 
dollars (avec une prime payée de 40 %+) en octobre 2016, le cours de 
l’action de Sompo Japan a augmenté de plus de 10 %, les investisseurs 
saluant l’apport stratégique et financier de la combinaison. La part de 
l’international est ainsi passée de 11 % à environ 30 % du chiffre 
d’affaires et le management international de Sompo Japan a été élargi à 
travers la nomination de M. Chapman, PDG d’Endurance, à la tête des 
activités internationales de Sompo. Cette acquisition fait suite à d’autres 
transactions significatives d’assureurs japonais aux États-Unis (HCC, 
Stancorp) permettant de compenser les taux de rendements très faibles 
voire négatifs servis sur la plupart des autres opportunités 
d’investissement liquides. 


Une internationalisation dans les pays émergents 
très dépendante de la qualité et nature des réseaux 
de distribution finaux 


Les grands assureurs-vie des pays développés (par exemple AIG, AXA, 
Allianz, Prudential plc) ont cherché à étendre leur présence en Asie et 
Amérique latine et dans d’autres régions émergentes en tirant profit de leur 
forte situation financière et de leur excellente réputation auprès des clients 
et des régulateurs dans ces pays. Ils ont notamment apporté une importante 
évolution de l’offre grâce à une forte innovation produits et une capacité à 
gérer d'importantes forces de vente dédiées ou indépendantes afin d’y 
augmenter leurs parts de marché. L’ambition pour ces acteurs a été 
d’atteindre une taille critique pérenne en trouvant le bon équilibre entre 
l’adaptation des produits d’assurance-vie aux forces de vente locales, la 
nature des exigences réglementaires locales et l’utilisation des plates- 
formes de gestion d’actifs plus internationales afin de générer des 
économies d’échelle. Dans ce contexte, une certaine préférence a été 
donnée aux accords de distribution de bancassurance, permettant de 
s’appuyer sur des réseaux de distribution bien établis, en échange de 


l’octroi de capitaux et d’une expertise de gestion de produits d’assurance 
pour les partenaires bancaires. 


Pour les assureurs-dommages, la priorité a été tout d’abord de chercher à 
atteindre rapidement la taille critique dans la distribution des pays ciblés 
notamment à travers des acquisitions. En effet, les produits étant moins 
différenciés et les clients peut-être moins sensibles à l’argument de la 
qualité du bilan et de la réputation sur des engagements à plus court terme, 
la concurrence avec les acteurs locaux a été plus difficile. Les assureurs 
composites (AXA, Zurich ou Aviva) ont souvent sous-estimé l’écart de 
maturité entre les sociétés acquises et leurs propres standards et ont dû 
souvent s’adapter aux contraintes locales pour chaque ligne de produits et 
type de clientèle en fonction des réseaux et accords de distribution. 


Une stratégie de niche a été également mise en place par certains 
assureurs contraints de sortir de leur marché domestique pour maintenir 
leur croissance mais n’ayant pas pour autant la taille, le capital ou les 
produits adéquats pour atteindre une taille critique sur l’ensemble des 
marchés potentiellement visés. Par exemple, QBE ou Friends Provident 
International ont étendu leur présence à l’international en ciblant certains 
segments de marché. Ageas a par exemple choisi une approche particulière 
en Asie reposant sur des prises de participations exclusivement 
minoritaires au capital de ses partenaires. 


Quel que soit le secteur d’activité, les assureurs privilégient les 
opérations externes et rationalisent leurs activités dans une recherche de 
taille critique. Par exemple, sur le marché de l’assurance automobile, il est 
très difficile de négocier de bons accords avec les garages et la bonne 
infrastructure d’assistance dans un pays avec 1 % du marché domestique. 
De la même manière, une collecte faible de primes sans perspective de fort 
décollage ne peut rentabiliser l’infrastructure d’une opération en 
assurance-vie. Dans ce sens, avec l’objectif de rentabiliser durablement 
ses investissements réalisés à l’international tout en accompagnant la 
convergence entre l’assurance-vie et la gestion d’actifs, Prudential ple a 
rapidement développé Eastspring, un gestionnaire d’actifs dédié aux 
marchés asiatiques et soutenant ses activités assurantielles. 


Les valorisations actuelles des principaux assureurs 
mondiaux indiquent clairement une prime à la croissance 
profitable 


plus qu’à l’internationalisation 

Le graphe ci-dessous au 28 décembre 2016 illustrant la régression 
Prix/Résultat net 2017 estimé vs TACM du BPA 2016-18 montre une faible 
corrélation (9 %) par rapport à la régression Prix/Fonds Propres estimés 
2016 vs Retour sur fonds propres moyen estimés pour 2017 (74 %). Cela 
illustre l’attention actuelle des investisseurs sur la capacité des grands 
groupes à générer à relativement court terme un rendement de leurs fonds 
propres supérieur à leur coût du capital. Les assureurs qui réussissent à 
combiner une rentabilité élevée et un fondement de croissance plus rapide 
que leurs pairs (par exemple AIA et Prudential plc) bénéficient clairement 
d’une prime de valorisation, mais qui n’est pas pour autant liée au degré 
d’internationalisation spécifique de leurs affaires. 
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Figure 16.5 - Total Shareholder Returns 





Cas d'entreprises 


Des stratégies différentiantes d’internationalisation 


AXA 

En 2010, AXA définissait sa stratégie « Ambition 2015 » selon trois priorités : la 
« sélectivité » dans les marchés matures avec le développement des produits les plus 
rentables, l’« efficacité » avec l'optimisation des coûts et enfin « l'accélération », se 
traduisant principalement par l'augmentation de son exposition aux marchés à fort 
potentiel : l'Asie en premier lieu, mais également l'Amérique latine et l'Afrique. 


La priorité pour l’Asie a été depuis longtemps au cœur de la stratégie de développement 
d'AXA. Le Groupe s’y implante dès 1995 avec l'ouverture de filiales à Hong-Kong, au 
Japon ainsi qu’en Australie et en Nouvelle-Zélande. En 2015, le PDG Henri de Castries 
fixait l'objectif de 100 millions de clients dans la région d'ici à 2030, soit 
approximativement le nombre total de clients du groupe dans le monde en 2015. A ce 
jour, AXA est présent dans 10 pays en Asie avec environ 17 millions de clients. 


Pour pénétrer un si vaste marché, AXA s'appuie sur des partenariats stratégiques avec des 
champions régionaux. Ainsi pour la Chine, AXA s'appuie sur deux sociétés créées en 
commun avec des acteurs locaux, sous la forme d’une co-entreprise (Joint Venture, JV) : 
l’une établie en 2012 avec la banque ICBC, la plus grande banque au monde (dans 
laquelle AXA possède 27,5 % du capital), l’autre en 2014 avec le groupe Sunline pour 
donner naissance à AXA-Tianping (AXA détenant 50 % des parts de la JV). En Inde, AXA a 
également créé une co-entreprise avec l'opérateur de téléphonie mobile Bharti (AXA 
détient 49 % de la JV). 


AXA a par ailleurs créé en 2015 deux structures consacrées à l'investissement et à 
l'innovation en Asie : l’AXA Lab et le Data Innovation Lab respectivement à Shanghaï et à 
Singapour dont l'objectif est d'identifier et d'analyser les tendances et innovations du 
marché asiatique. Avec l'essor des Fintech en Chine, AXA se concentre notamment sur la 
digitalisation et les solutions nouvelles dans les secteurs du Big Data et de l’Insurtech. AXA 
a également ouvert à Shanghaï un bureau de son fonds de capital-investissement AXA 
Strategic Ventures doté de 200 millions d'euros. 

Parallèlement, AXA accélère son développement sur le marché africain. Ainsi, entre 
novembre 2014 et la fin du premier trimestre 2016, l’entreprise à investi près de 
400 millions de dollars dans des acquisitions ou des prises de participation en Afrique 
(notamment avec la prise de contrôle à 77 % de Mansard Insurance au Nigeria et le 
rachat de la branche vie de Commercial International Bank en Egypte). À ce jour, AXA est 
présent dans 8 pays d'Afrique, et poursuit sa stratégie de diversification en investissant 
75 millions d'euros dans le site de e-commerce africain Jumia (Africa Internet Group). 

En Amérique Latine, enfin, AXA a acquis, en 2013, 51 % de l'assureur colombien Colpatria 
Seguros, cette opération faisant suite à l’acquisition d'activités auprès d'ING et d'HSBC au 
Mexique ainsi qu’au lancement d’une offre entreprises au Brésil. 


Prudential UK 

Les activités de Prudential UK sont principalement concentrées sur trois marchés : le 
Royaume-Uni, les États-Unis et l'Asie. 

Le choix stratégique de l'ouverture sur le marché américain s'est traduit par l'acquisition 
en 1986 de Jackson, compagnie d'assurance spécialisée dans l'épargne retraite (3 millions 
de clients), dans un marché -— le premier marché mondial — en forte expansion. 


La stratégie de croissance à long-terme du Groupe est résolument orientée vers l'Asie, qui 
génère déjà 37 % des profits opérationnels. Entre 2009 et 2013, Prudential a ainsi doublé 
son résultat opérationnel en Asie, poursuivant l'objectif de £1,85 milliard en 2017. À ce 
jour, le groupe est présent sur 14 marchés en Asie. 

L'orientation de Prudential vers l'Asie a débuté dès 1994 avec la mise en place de la 
plateforme régionale Prudential Corporation Asia, créée dans l'objectif de développer la 
présence du groupe dans la région. Le groupe a renforcé son implantation dans la région 
par une suite de partenariats et d'acquisitions : lancement d’une joint-venture (JV) avec 
CITIC en Chine en 2000 puis avec ICICI Bank en Inde en 2001 ; partenariat de distribution 
avec la banque Standard Chartered (présente dans 10 pays asiatiques) en 2008, suivi du 
partenariat avec United Overseas Bank limited (Singapour, Indonésie et Thaïlande) en 
2010 ; partenariat de distribution avec Thanachart en 2012 (Thailande), etc. Prudential 
s'était par ailleurs positionné en 2010 pour l'acquisition des activités d’AIG en Asie pour un 
montant de près de £22 milliards (la transaction à cependant échoué). 


En parallèle de l’Asie, Prudential poursuit sa stratégie d'internationalisation en direction 
d'autres marchés émergents, notamment en Afrique, le marché vie à plus forte croissance. 
Le Groupe a ainsi réalisé plusieurs acquisitions au Ghana et au Kenya en 2014. 


MetLife 

MetLife affiche une stratégie orientée vers les marchés émergents, avec une forte 
présence en Asie, en Amérique Latine et dans la région Europe Middle East & Africa 
(EMEA). En 2015, ces activités représentaient près de 39,1 % du résultat opérationnel du 
groupe (Asie 24,6 %, Amérique Latine 10,2 %, région EMEA 4,3 %). 

La stratégie d'investissement et les activités d’acquisitions et de partenariats du groupe 
illustrent clairement le choix du groupe d'opérer un retrait progressif des marchés matures 
(hors États-Unis) au profit d’un positionnement croissant vers les pays émergents : cession 
en 2003 de sa filiale espagnole ; achat en 2005 des activités internationales d'assurance 
de Citigroup ; lancement en 2006 d'une JV à Shanghai ; acquisition des activités 
internationales d'assurance-vie d'AIG (ALICO) en 2010, avec l'objectif d'augmenter de 
manière significative la part du résultat opérationnel réalisé hors États-Unis (grâce à la 
forte implantation d'ALICO au Japon, en Europe Centrale et de l'Est, et en Amérique du 
Sud) ; rachat des activités de Dexia en Turquie en 2011 ; rachat des activités d'AVIVA en 
République Tchèque, en Hongrie et en Roumanie en 2012 ; acquisition d'AFP Provida au 
Chili en 2013 ; cession de MetLife Belgium en 2014 ; et la même année, partenariat de 
distribution avec Citigroup dans 15 marchés en Asie, Amérique Latine et dans la région 
EMEA. 


AIA 

A la différence de ses concurrents, AIA a privilégié le choix d’une double spécialisation : 
un seul métier (l’assurance-vie) et une seule région (l'Asie). AIA génère aujourd'hui une 
activité de 18.3 milliards d'euros en 2015 dans 18 pays, dont 5 d’entre eux contribuent à 
75 % de l’activité totale du groupe. 


Trois facteurs peuvent expliquer la très bonne performance opérationnelle et financière 
d'AIA : (i) une longue expérience en Asie depuis près de 100 ans qui lui à permis d'éviter 
d'être soumis à l’ensemble des restrictions légales s'appliquant aux investisseurs étrangers, 
de bénéficier d’une très bonne image de marque et d'afficher une dépendance très limitée 
aux partenariats externes en Joint Venture (JV) ; (ii) un modèle de distribution basé sur des 


partenariats avec des agents indépendants et (iii) une offre concentrée sur les produits 
pouvant générer la plus forte profitabilité sur chaque marché. 

Ainsi, AIA est aujourd’hui le seul assureur étranger disposant d’un plein contrôle sur ses 
opérations locales (dans 16 de ses 18 marchés). Le groupe a notamment la capacité d’être 
à 100 % propriétaire de sa filiale chinoise, alors que la loi fixe depuis 1998 à 50 % le seuil 
maximal des parts pouvant être détenues par un investisseur étranger dans une Joint 
Venture d'assurance-vie. 





3 LA QUÊTE DE CROISSANCE PROFITABLE 
ET DURABLE : QUAND LES ASSUREURS 
SE TOURNENT VERS LES PAYS ÉMERGENTS 


Une plus grande pénétration de l’assurance dans une société est un 
marqueur et une conséquence de son développement économique. En 
gérant collectivement des risques qui jusque-là frappaient les individus 
sans qu’ils puissent s’en protéger ou réduire leurs impacts, l’assurance 
contribue à stimuler la croissance, à accroître la résilience des économies 
locales face aux événements extrêmes et à favoriser la solidarité entre les 
individus. Elle permet également au niveau individuel aux classes 
moyennes émergentes de se créer un filet de sécurité contre un retour dans 
la grande pauvreté à la suite d’un événement extérieur négatif (une 
maladie, un décès, une sécheresse, un feu, une inondation...). A ce titre, 
l’assurance est de nature à devenir un élément central pour favoriser la 
transition économique et sociale des populations des pays aujourd’hui en 
forte croissance. À cela s’ajoute la capacité des mécanismes d’assurance à 
canaliser l’épargne des ménages et à investir à long terme dans les 
entreprises et les projets d’infrastructure qui permettent le développement 
économique. 


L'assurance à ainsi un potentiel de développement extrêmement 
dépendant de la maturité économique et financière du pays en général. Les 
stratégies d’internationalisation des grands assureurs occidentaux vers les 
marchés où l’assurance est aujourd’hui peu présente sont ainsi à voir 
comme un pari sur l’avenir économique du pays, une plus forte 
industrialisation et urbanisation accroissant les besoins en assurance 
dommages, et une plus grande capacité d’épargne rendant quant à elle 
possible une plus forte croissance de l’assurance-vie, de l’assurance santé 
et des produits d’épargne-prévoyance. 

Les assureurs qui s’internationalisent actuellement vers l’Asie du Sud- 
Est, l’ Amérique Latine ou l’Afrique cherchent ainsi à entrer sur ces 
marchés à un moment où les positions concurrentielles sont encore peu 
établies, la consolidation locale non aboutie et la sophistication des 


produits et solutions proposées moins poussée que dans les pays 
occidentaux, laissant une certaine marge de manœuvre pour répliquer et 
innover. Dans ces pays, les grands assureurs occidentaux cherchent 
néanmoins souvent à acquérir des réseaux de distribution existants — 
bancassurance, télécommunications... — l’accès rapide à un grand nombre 
de clients étant essentiel pour gagner en économie d’échelle et répartir les 
coûts fixes liés à la sophistication de l’offre et de la gestion des produits. 


Sur le plan financier, l’exposition à des horizons d’investissements et des 
classes d’actifs diversifiées a pu être un élément attrayant avant les 
années 2000 — d’où l’acquisition d’activités d’assurance-vie et épargne- 
prévoyance dans les pays émergents au travers de partenariats de 
bancassurance en particulier. Depuis, la forte corrélation observée entre les 
marchés financiers mondiaux et la forte volatilité des marchés émergents 
expliquent en partie pourquoi les assureurs occidentaux préfèrent 
désormais acquérir des activités d’assurance-dommage, beaucoup plus 
liées au cycle macroéconomique réel (et à la croissance du nombre et 
valeur des usines, bâtiments, parc automobiles, parc bâti, dynamiques 
d’exportation..…. ) qu’au cycle financier mondial. 


En offrant une plus grande diversification des risques, 
l’internationalisation vers les pays émergents est un outil de meilleure 
gestion des risques. La diversification des risques étant un pilier essentiel 
de la bonne gestion d’une compagnie d’assurance, l’internationalisation 
est perçue comme un gage de stabilité et de soutenabilité. La taille d’un 
assureur, mesurée en général par la taille de son bilan (le volume de ses 
engagements et la masse de ses actifs financiers et réels pour les couvrir) a 
longtemps été considérée comme un gage de pérennité. De la taille, et 
donc de la plus grande importance des données collectées auprès des 
clients, découle par exemple une plus grande capacité à modéliser les 
risques complexes, corrélés et globaux comme le sont les catastrophes 
naturelles, les événements climatiques extrêmes ou encore le risque cyber. 


L’internationalisation vers les pays émergents est également un outil 
de meilleur accompagnement des clients existants. 
L’internationalisation des assureurs a pu dans certains cas découler de 
celle de leurs clients — grandes entreprises industrielles ou de services 
cherchant à bénéficier de la même couverture de risques, pour leurs 


activités et pour leurs employés au-delà de leurs marchés initiaux. Cette 
dynamique est particulièrement observable pour les lignes de métier 
d’assurances collectives (santé, épargne  d’entreprise, retraite 
complémentaire) mais également pour les grands risques industriels. Cette 
internationalisation pour les assureurs peut néanmoins prendre des formes 
variées, avec un mouvement récent vers l’établissement de partenariats 
avec des acteurs agrées locaux plutôt qu’un établissement en propre, pour 
faciliter la rapidité de mise en œuvre et une plus grande flexibilité dans le 
déploiement. Cela réduit en effet la complexité réglementaire pour 
installer une activité d’assurance locale avec un bilan financier et une 
supervision individuelle des activités. 


Sur un autre plan, la présence sur ces nouveaux marchés émergents peut 
également être un moyen de capter les innovations locales, et les faire 
remonter jusqu'aux clients des marchés matures, sous la forme 
d’innovation ou de partenariats. Les innovations actuelles en Asie — liées à 
l’usage de la blockchain notamment — pourraient ainsi arriver en Europe 
ou aux États-Unis par ce biais. 


La présence d’assureurs internationaux est un élément structurant 
pour une économie émergente. 


Sur les marchés émergents où les assureurs internationaux s’implantent, 
cette présence est un gage de plus grande résilience économique et d’un 
meilleur accès au financement de long-terme. C’est d’ailleurs souvent pour 
financer des grands programmes de développement et d’infrastructures que 
des pays émergents ont assoupli leurs réglementations sur l’assurance (vie 
en particulier, les passifs étant plus longs et les actifs à y adosser 
mécaniquement aussi — obligations souveraines à  long-terme, 
infrastructure...) et l’ouverture au capital étranger. Le Maroc et l’Inde sont 
deux pays ayant suivi un tel processus de décision et d’ouverture. 


Au-delà des seuls aspects financiers, une plus grande concurrence entre 
assureurs peut apporter une plus grande innovation en termes de produits 
et une optimisation des coûts et réseaux de distribution. À terme, cela 
débouche sur des produits moins coûteux et donc plus adaptés à des 
populations à faible revenus. 


Il découle aussi de la présence de grands assureurs étrangers une 
résilience accrue face aux catastrophes naturelles. Le Mexique et les 


Philippines sont deux exemples de pays exposés à des catastrophes 
naturelles fréquentes, qui ont vu très positivement les bénéfices de la 
présence des assureurs internationaux sur leur sol, en particulier pour 
protéger les infrastructures et actifs économiques clés (hôtels, usines, 
centres de production électrique... ). 


Enfin, pour les autorités publiques et réglementaires, la présence 
d’assureurs étrangers permet une plus grande convergence prudentielle 
avec les pratiques en vigueur à l’extérieur du pays, une meilleure 
coordination avec les superviseurs étrangers et un travail plus approfondi 
sur les standards de capital internationaux à envisager à long-terme. 
L'émergence de l’IAIS et ses travaux nombreux visant à faire émerger des 
« principes essentiels de l’assurance » ({nsurance Core Principles, ICP) à 
l’échelle mondiale est un rouage incontournable de cette plus grande 
internationalisation et solidité de l’assurance dans le monde. 


Æ DE LA THÉORIE À LA RÉALITÉ : 
QUELS SONT LES FACTEURS DE SUCCÈS 
DE L'INTERNATIONALISATION DES ASSUREURS ? 


Le premier facteur est politique et réglementaire 


La capacité à entrer dans un pays étranger en tant qu’assureur originaire 
d’un autre pays est avant tout encadrée par les règles d’ouverture au 
capital étranger et par l’encadrement réservé aux investissements étrangers 
(IDE), lesquels sont parfois plus restreints et spécifiques pour le secteur 
financier. Ces derniers sont d’ailleurs parfois encore largement 
nationalisés dans certaines régions du monde, ce qui rend mécaniquement 
très difficile l’accès au marché d’un assureur étranger. Dans de nombreux 
pays, la régulation prévoit que les entreprises étrangères ne peuvent 
détenir que 49 % au maximum d’une entreprise locale (en Inde, 1l aura 
fallu attendre 2015 pour que les assureurs étrangers puissent détenir 49 % 
d’une activité locale d’assurance, contre 26 % auparavant), ont 
l’obligation de s’associer à un partenaire local (dans l’assurance, il est 
souvent indiqué qu’il doit s’agir d’un autre assureur ou d’une banque, d’où 
le grand nombre de Joint Ventures bancassurantielles dans les pays d’ Asie 
et d’ Amérique Latine) et doivent souvent respecter des critères très stricts 
de remontée des profits et capital vers la maison-mère en dehors du pays. 


Le deuxième niveau de régulation, après les règles d’installation, est celui 
lié aux codes des assurances et la facilité à obtenir une licence pour opérer 
et distribuer des produits d’assurance. Dans certains pays, cette licence est 
octroyée par grandes lignes de métiers (dommages, vie, santé), dans 
d’autres, une fois la ou les licences obtenues, l’autorisation est octroyée 
par région ou produit par produit (actuellement la plupart des pays 
africains ont une supervision où la licence est octroyée produit par produit, 
ce qui ralentit fortement la capacité d'innovation). Cette licence peut être 
octroyée pour des périodes plus ou moins longues, et générer ainsi un 
niveau de stabilité réglementaire pour opérer plus ou moins fort. 


Le troisième niveau est celui de la stabilité du droit et des régimes 
politiques. Dans de nombreux pays, moins que la régulation assurantielle 
elle-même, un facteur clé est la stabilité du droit (le pouvoir du juge pour 
régler des contentieux entre un assureur et ses assurés), l’évolution de la 
jurisprudence (essentielle pour la responsabilité civile, le respect des 
activités privées (face à un partenaire d’affaire local et face à l’État lui- 
même) et l’égalité de traitement des acteurs étrangers face aux acteurs 
locaux. Des vagues récentes de nationalisation des actifs des assureurs-vie 
étrangers détenant des fonds de pension dans des pays d’Europe centrale et 
orientale ont rappelé la sensibilité politique de l’assurance, vue comme 
une fournisseuse de liquidités pour les États en période trouble. 


Enfin, le dernier niveau réglementaire est celui des régulations adjacentes 
et qui permettent à l’assureur de se développer, d’innover et de distribuer 
ses produits, tout en maintenant un niveau de pratique commerciale 
adaptée à ses pratiques et normes internes. Il s’agit en particulier de : 

— la régulation financière et comptable — essentielle pour juger de la 
profitabilité locale d’une activité à titre fiscal et prudentiel ; 

— la capacité à transférer une partie du risque à un réassureur ou aux 
marchés financiers, et l’accès à des /nsurance Linked-Securities ; 

— le droit des consommateurs et les informations devant être fournies sur 
le produit lors de la vente, 

— l’encadrement des pratiques de commissionnement des distributeurs ; 

— la protection des données personnelles et le type de données qu’un 
assureur est en mesure de collecter et stocker ; 

— le cadre de transfert de données en dehors du pays (de plus en plus de 
pays ne souhaitent pas que des données de leurs citoyens quittent leur 
territoire) ; 

— le droit des télécommunications et la capacité de collecter des primes 
d’assurance par des voies digitales (smart phones, internet, compte 
mobile) ; 

— le droit bancaire et les protocoles de distribution conjointe de produits 
d’assurance et d’épargne dans un contexte bancaire ; 

— le droit anti-blanchiment et anti-corruption.…. 


Dans tous ces domaines, la prévisibilité, la lisibilité et la stabilité des 
évolutions réglementaires sont essentielles au succès d’une stratégie 


d’internationalisation, l’assurance étant un domaine où les engagements 
pris avec les clients sont durables (de quelques années à des décennies 
pour l’assurance-vie) et la profitabilité ainsi fortement dépendante du 
contexte dans lequel se dérouleront les obligations prévues par le contrat. 


Le second facteur est opérationnel et humain 


s 


La capacité à pouvoir recruter rapidement des experts, des actuaires, et 
surtout des distributeurs fiables et qui puissent être le reflet de la marque et 
du positionnement différenciant de l’assureur internationalisé est l’un des 
premiers facteurs opérationnels de succès. L'assurance étant une activité à 
la croisée de l’économie, de la finance et de la société, il serait en effet 
illusoire de penser que l’on pourrait distribuer uniformément de 
l’assurance sans se soucier de la culture locale autour de la perception du 
risque, des outils monétaires et financiers et de la relation au temps. C’est 
ainsi que la constitution et la formation d’équipes marketing qui puissent 
faire le lien entre une marque internationale et une réalité sociale locale 
spécifique, et de distributeurs locaux qui puissent s’approprier les produits 
et leurs spécificités techniques est un défi de taille. 


Dans les pays d'Asie du Sud-Est, l’assurance formalisée n’est pas 
culturellement développée et le turn-over des agents — souvent des femmes 
qui y voient un moyen rapide de compléter leurs revenus — peut atteindre 
50 % à 100 par an dans certains pays, nécessitant des investissements 
massifs et constants pour les former et s’assurer du respect des bonnes 
pratiques commerciales. Avec de tels niveaux de turn-over, le paiement 
des sinistres et la relation avec le client dans le temps deviennent de 
véritables défis opérationnels. Dans cette perspective, les investissements à 
consentir dans la création et mise à niveau de systèmes d’information sont 
massifs : ces systèmes sont essentiels pour assurer le suivi des polices 
d’assurances et des assurés dans le temps, mais difficiles à rendre 
interopérables entre ceux du partenaire local dans le cas d’une Joint 
Venture et ceux du système régional de l’assureur internationalisé, et par 
ailleurs sûrs, notamment face au risque de cyber attaques. 


Le troisième facteur tient à la gouvernance 
et à l’organisation de l’assureur 


La capacité à pouvoir piloter avec agilité, opérationnellement et 
financièrement les activités à l’international pour un assureur qui étendrait 
sa présence géographique est un défi de taille. Moins que des questions 
d’investissements, définir un modèle optimal d’autonomie locale, rendre 
cohérente l’offre de produits avec la stratégie de marque mondiale et 
mettre à disposition de services-ressources partagés pour réduire la base 
de coûts sont autant de points qui nécessitent une gouvernance et une 
organisation interne excellentes. 


A titre d'exemple, le contrôle et la politique d’investissements, tout 
comme le contrôle des risques et des politiques de souscription sont deux 
enjeux majeurs de la profitabilité et résilience à long-terme de l’assureur 
internationalisé. Dans le cadre de Solvabilité IT où le contrôle se fait sur 
une base consolidée par le superviseur du groupe, ces questions prennent 
également une tournure réglementaire extrêmement forte. 


Sur le plan opérationnel, une grande diversité de modèles d’organisation 
coexiste, certaines compagnies laissant une grande autonomie à leurs 
filiales locales, d’autres poussant des modèles organisés autour de régions 
fortes qui font la passerelle entre le groupe et les filiales locales, d’autres 
enfin traitent de façon centralisée les filiales avec une coordination très 
poussée. La même diversité s’observe sur la mutualisation du back-office 
et des ressources support (juridique, conformité, gestion et traitement des 
données...), et le niveau de détail et de contraintes défini par les normes 
communes de fonctionnement, contrôle et management d’une compagnie 
d’assurance à l’échelle mondiale. 


Pour conclure, les facteurs de succès pourraient se décrire également 
autour de la chaîne de valeur propre aux assureurs : 

— clients : une base solide de clients potentiels, avec des besoins de 
protection non couverts et une solvabilité minimale permettant d’y 
répondre ; 

— produits : la capacité réglementaire, opérationnelle et technique de 
proposer des produits d'assurance adaptés à la demande, au niveau de 
sophistication financière et économique du pays et à l’environnement 


social, fiscal et culturel du pays (à titres d’exemples : l’assurance-vie est 
souvent dépendante du régime fiscal autour de l’épargne de long-terme ; 
certains pays privilégient la distribution de produits d’assurance 
«islamiques » (takaful) ; 

— distribution : la capacité opérationnelle, humaine et organisationnelle à 
distribuer ces produits aux clients, avec un degré de formation des 
distributeurs suffisant pour ne pas remettre en cause l’image de marque et 
la soutenabilité des risques à long-terme ; 

— concurrence : la capacité à trouver une place concurrentielle équilibrée 
et à pouvoir gagner des parts de marché, avec une autonomie suffisante 
pour fixer des prix de marché adaptés au niveau de risques à couvrir ; 

— réglementation : 

— assurantielle : un code civil clair sur les responsabilités individuelles, 
un superviseur actif et prêt à donner un agrément principiel ou ad hoc au 
lancement de nouveaux produits, un code des assurances stable, et une 
jurisprudence solide laissant peu de place à l’arbitraire dans la chaine de 
reCOUTS ; 

— financière : une protection des investissements étrangers fiable, pour 
limiter les craintes de nationalisation et expropriation, ainsi que la 
capacité à faire remonter les dividendes produits par les opérations 
locales. L’accès à des marchés de capitaux dynamiques, contrôlés et 
protégés de malversation, fraude ou corruption. 


5 TENDANCES PROSPECTIVES 


L’internationalisation n’est plus une fin en soi pour de nombreux grands 
assureurs, elle reste pour beaucoup d’entre eux indispensable à leur 
positionnement concurrentiel pour maintenir une taille critique et des 
économies d’échelles face à la pression réglementaire et la transformation 
radicale du secteur poussée par la digitalisation. L’internationalisation est 
également un outil de pilotage volontariste du portefeuille d’activité, la 
volonté de s’exposer davantage à l’une des lignes de métiers (vie, 
dommage, santé) ne pouvant souvent ne se réaliser qu’en profitant de 
toutes les opportunités existant à l’international. 


Dans un environnement plus concurrentiel et dans des marchés financiers 
plus difficiles, les actionnaires vont devenir encore plus exigeants envers 
les dirigeants quant à l’allocation de leur capital. En particulier, les 
ressources investies dans chaque pays devront démontrer leur pertinence 
en termes de cash-fow, de bénéfices de diversification ou d'économies 


d’échelle. 


Dans ce contexte, les plus grands groupes internationaux ont 
pratiquement tous annoncé des politiques de « recentrage » stratégique sur 
un nombre plus limité de pays afin d’être plus à même de réinvestir leur 
capital uniquement sur les marchés qui peuvent apporter une contribution 
substantielle à une croissance profitable pérenne, dans la lignée des 
modèles opérationnels « multi domestiques » actuellement prépondérants. 
En effet, malgré la mise en place de cadres réglementaires supranationaux 
tels que Solvabilité II, les spécificités locales des marchés d’assurances 
(surtout pour la clientèle individuelle) freinent l’émergence de stratégies 
plus uniformisées avec des produits plus homogènes globalement grâce au 
digital et reposant sur des stratégies de marque internationales. 


Aussi, après les échecs rencontrés par un certain nombre de stratégies 
d’internationalisation tous azimuts et compte tenu des niveaux de 
valorisation souvent plus faibles attribués aux groupes occidentaux 
manquant d’une lecture simple de leur valeur ajoutée dans chacun de leurs 
pays, l’heure est à la recherche de la rentabilisation des investissements 


réalisés. Cette tendance se réalise à travers des acquisitions synergétiques 
dans des pays déjà existants (de surcroît dans les pays matures) et des 
« paris » assumés sur les plus grands pays émergents offrant des 
dynamiques démographiques  attrayantes et justifiant de ce fait 
potentiellement des retours sur investissement plus éloignés dans le temps. 


L’internationalisation pourrait donc se poursuivre pour ces acteurs par de 
nouveaux investissements aux États-Unis qui offrent pour les assureurs 
européens (notamment dans le cadre de l’équivalence des régimes de 
capital réglementaire) et pour certains asiatiques les perspectives de taille, 
de croissance et de stabilité réglementaire les plus convaincantes. Pour 
beaucoup, les marchés chinois et indiens restent attractifs mais demeurent 
néanmoins extrêmement complexes à pénétrer de façon durable et rentable 
du fait des contraintes réglementaires locales : 1l est même probable que 
de nombreux acteurs étrangers décident finalement de sortir de ces grands 
marchés en cédant leurs participations à leurs partenaires locaux. 


Comme évoqué plus haut, le recyclage de l’abondance de liquidité des 
banques centrales notamment en provenance de Chine (potentiellement 
freiné prochainement par le contrôle des investissements à l’étranger et un 
contrôle plus restrictif sur les sorties de capitaux), du Japon ou des fonds 
de pensions souverains et mutualistes va probablement se poursuivre, et 
régénérer une internationalisation de l’assurance par des stratégies 
hybrides entre objectifs industriels et objectifs financiers de retour sur 
investissement parfois plus modestes qui ont permis à ces « nouveaux » 
investisseurs de gagner la plupart des enchères dans le secteur depuis 
deux ans. Dans ce sens, il sera intéressant de comparer le succès des fonds 
tels que Apollo ou Cinven qui ont récemment réalisé des acquisitions de 
portefeuille d’assurance-vie en Europe continentale avec l’objectif à terme 
de devenir des consolidateurs paneuropéens comme Resolution ou Admin 
Re, qui ont réussi à le faire en Angleterre. 


Pendant ce temps, 1l est probable que les grands assureurs occidentaux et 
leurs nouveaux dirigeants — promus pour la plupart dans les deux dernières 
années — doivent d’abord démontrer à leurs actionnaires et régulateurs 
avoir effectivement mis en place des programmes rigoureux pour tirer le 
maximum de valeur de leur portefeuille géographique recentré 
(notamment à travers des cessions et des rapprochements au sein des 


marchés stratégiques) tout en renforçant leur solvabilité. C’est seulement 
après avoir regagné une meilleure valorisation boursière par rapport à 
leurs pairs et préparé leurs organisations à de nouvelles transactions 
transformantes que leurs dirigeants pourront reconsidérer des opérations 
majeures à l’international. La finalisation des paramètres de surcharges 
éventuelles de capital réglementaires pour les assureurs jugés systémiques 
aura également un impact significatif sur la pertinence financière de plus 
grands rapprochements considérés. 


A court terme, l’impératif pour les grands assureurs internationaux est 
aussi de développer des modèles de produits « globaux » permettant une 
distribution digitale, presque sans frontières, comme les acteurs tels 
qu’Alibaba et Apple sont en train de l’opérer dans le secteur des 
paiements. La difficulté pour les assureurs sera également de maintenir et 
développer des relations privilégiées avec leurs clients internationaux, 
pour éviter d’être absorbés par les champions mondiaux du secteur digital 
ou de voir leur marge capturée par les distributeurs digitaux. Ce danger 
existe surtout sur les produits d’assurance simples — où l’assureur 
international ne deviendrait plus qu’un partenaire technique, porteur des 
contraintes réglementaires et de l’ingénierie financière. 


Ainsi, s’1l est certain que les grands assureurs ont toujours pour avantage 
une grande agilité opérationnelle et cognitive dans des stratégies 
« multidomestiques » encadrées par de fortes contraintes réglementaires 
qui agissent comme d’importantes barrières à l’entrée, 1ls vont devoir 
jouer désormais de toutes leurs expertises et de leur notoriété de marques 
globales pour se positionner favorablement dans le nouveau paradigme du 
secteur de l’assurance porté par le progrès digital et du Big Data. 


Dans ce contexte global compétitif, les assureurs internationalisés vont 
donc devoir continuer à innover, pour atteindre un nombre plus grand de 
clients, et mieux protéger des risques nouveaux ou des biens actuellement 
non assurés dans un certain nombre de pays émergents — facteurs 
structurels de nature à entretenir encore longtemps la dynamique de 
croissance et d’internationalisation du secteur de l’assurance. 


1. Lors de certaines acquisitions récentes de cibles américaines par des assureurs européens, le 
bénéficie de diversification en capital avait été estimé entre 20 % et 30 % du capital de la cible. 
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Textes législatifs et réglementaires 


Code des assurances + Code de la mutualité + Code de la Sécurité sociale « 
Code monétaire et financier 


